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WSTEP

Poétroczne sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej RAFAMET za | pétrocze 2019 r. zo-
statlo sporzgdzone zgodnie z wymogami Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci, Miedzynaro-
dowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwigzanymi z nimi interpretacjami ogtoszonymi
w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej, a takze zgodnie z Rozporzgdzeniem Ministra Finanséw z
dnia 29.03.2018 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papie-
réw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa
panstwa niebedgcego panstwem cztonkowskim (Dz.U.2018.757).

Sprawozdanie przedstawia istotne wydarzenia majgce znaczacy wptyw na dziatalno$¢ Grupy Kapitatowe;j

RAFAMET (GK) w okresie sprawozdawczym.

1.  STAN PRAWNY | CHARAKTERYSTYKA PODMIOTOW GRUPY KAPITALOWEJ RAFAMET.

Wykres 1 Struktura powigzan organizacyjnych i kapitatowych Grupy Kapitatowej RAFAMET.

Fabryka Obrabiarek RAFAMET Spétka Akcyjna

podmiot dominujacy

ODLEWNIA RAFAMET Sp. z 0.0. RAFAMET SERVICE & TRADE Sp. z 0.0. 000 STANRUS RAFAMET
ul. Staszica 1 ul. Staszica 1 Jakowoapostolskij per. 6/3
47-420 Kuznia Raciborska 47-420 Kuznia Raciborska office 300

105064 Moskwa , Rosja
Struktura udziatowa: Struktura udziafowa: Struktura udziatowa:
100% Fabryka Obrabiarek 100% Fabryka Obrabiarek 50% Fabryka Obrabiarek
RAFAMET S.A. RAFAMET S.A. RAFAMET S.A.

50% STANRUS

Fabryka Obrabiarek RAFAMET S.A. — jednostka dominujaca

Fabryka Obrabiarek RAFAMET S.A. (,RAFAMET S.A.”, ,Spétka”, ,Emitent”) jest jednostkg dominujaca
Grupy Kapitatowej RAFAMET S.A. z siedzibg w Kuzni Raciborskiej, ul. Staszica 1. Spotka nie posiada

oddziatéw (zaktadow).

Spotka powstata w wyniku przeksztatcenia przedsiebiorstwa panstwowego pod nazwg Fabryka Obrabia-

rek RAFAMET, na mocy aktu z dnia 22.05.1992 r.

POREBA MACHINE TOOLS Sp. z 0.0. Hebei Rafamet Machinery Co., Ltd.

ul. Staszica 1 No. 158, C angfeng Road,
47-420 Kuznia Raciborska Yuhua District ,
Shijiazhuang , Hebei Province ,
P.R.China
Struktura udziatowa: Struktura udziafowa:
100% Fabryka Obrabiarek 50% Fabryka Obrabiarek
RAFAMET S.A. RAFAMET S.A.
50% HeBei K.N.T. Technology
Development Co., Ltd
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01.07.1992 r. Spotka zostata wpisana do rejestru handlowego pod nr RHB 8368, a 14.12.2001 r. do Re-
jestru Przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sgdowego pod nr KRS 0000069588, ktory jest prowadzony

przez Sad Rejonowy w Gliwicach, X Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego.

Gtéwnym przedmiotem dziatalnosci Emitenta jest:

— produkcja obrabiarek,

— dziatalno$¢ ustugowa w zakresie instalowania, naprawy i konserwacji obrabiarek do obrébki metalu,

— obrdébka mechaniczna elementéw metalowych.

Podstawowy asortyment produkcyjny Emitenta to obrabiarki specjalistyczne do obrébki két zestawow
kotowych pojazdéw szynowych (kolej, tramwaje, metro), w produkcji ktérych Spotka zajmuje pozycje wio-
dgcego producenta na skale swiatowg oraz karuzelowe, wielkogabarytowe obrabiarki specjalne dla
przemystu zaplecza energetycznego oraz maszynowego, w produkcji ktérych Spétka jest rozpoznawal-
nym producentem na rynkach swiatowych. Spotka dziata zdecydowanie w obszarach produkcji niszowe;.
Wyroby Emitenta sa realizowane na jednostkowe zamowienia.

Dziatalnos¢ remontowa realizowana przez Spoétke obejmuje naprawy i modernizacje obrabiarek produkcji

wiasnej i innych producentow.

Pozostata dziatalno$¢ ustugowa Spotki dotyczy:

— realizacji ustug obrobki wiérowej, w tym detali wielkogabarytowych,

— opracowywania dokumentacji konstrukcyjnej w zakresie modernizacji maszyn i urzgdzen,

— opracowywania programoéw technologicznych w zakresie obrébki czesci dla obrabiarek sterowanych
numerycznie,

— wykonywania pomiarow geometrycznych maszyn i urzagdzen z wykorzystaniem precyzyjnych urzg-
dzen laserowych,

— realizacji posprzedaznych ustug montazowych i serwisowych.

ODLEWNIA RAFAMET Sp. z 0.0. — jednostka zalezna

Podmiot podlega konsolidacji.

Zespot Odlewni RAFAMET Sp. z 0.0. (poprzednia nazwa spétki) w dniu 17.04.2003 r. zostat wpisany do
Krajowego Rejestru Sgdowego, Wydziat X Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, pod nr KRS
0000159084.

Kapitat zakladowy spéitki zaleznej wynosi 17.000.000,00 zt i dzieli sie na 34.000 réwnych i niepodzielnych

udziatéw o wartosci 500,00 zt kazdy. Emitent posiada 100% udziatow.

Przedmiotem dziatalno$ci spoftki zaleznej jest produkcja i sprzedaz odlewdw Zeliwnych i modeli odlewni-
czych oraz ustugi w zakresie obrébki widrowej.

Spotka zalezna swiadczy szeroki pakiet ustug od analizy i opracowywania dokumentacji technologicznej,
przez wykonywanie modeli, odlewow i ich obrébke mechaniczng. Oferuje takze ustugi srutowania, obréb-

ki cieplnej oraz ustugi laboratoryjne.
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Odlewnia specjalizuje sie w produkcji zeliwa szarego w zakresie ciezarowym 100 — 40.000 kg oraz zeliwa
sferoidalnego w zakresie ciezarowym 100 — 5.000 kg.
Odlewy te znajdujg zastosowanie przede wszystkim w przemysle obrabiarkowym (jednym z gtéwnych

odbiorcow jest Emitent), a takze w przemysle okretowym, energetycznym i maszynowym.

»RAFAMET- SERVICE & TRADE” Sp. z o0.0. — jednostka zalezna

Podmiot podlega konsolidacji.

Spotka zalezna ,RAFAMET-TRADING” Sp. z o.0. (poprzednia nazwa spoftki) powstata na mocy aktu
notarialnego z dnia 21.08.1989 r. W dniu 27.06.2003 r. zostata wpisana do Rejestru Przedsiebiorcow w
Sadzie Rejonowym w Gliwicach, X Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, pod numerem
KRS 0000165886.

Kapitat zaktadowy wynosi 353.000,00 zt i dzieli sie na 706 rownych i niepodzielnych udziatéw o wartosci
500,00 kazdy. Emitent posiada 100% udziatow.

Przedmiotem dziatalnosci ,RAFAMET- SERVICE & TRADE” Sp. z o.0. jest $wiadczenie ustug przemy-
stowych w obszarach uzupetiajgcych i utatwiajgcych proceduralnie aktywnos¢ Emitenta, serwis pogwa-
rancyjny na rzecz podmiotow eksploatujgcych obrabiarki produkcji RAFAMET S.A. oraz ustugi montazo-
we, remonty obrabiarek i innych urzgdzen technicznych. Ponadto spotka zalezna zajmuje sie ustugami

projektowo — konstrukcyjnymi podzespotéw obrabiarek i ttumaczeniami tekstow technicznych.

»POREBA MACHINE TOOLS” Sp. z o0.0. — jednostka zalezna

Podmiot podlega konsolidacji.

W dniu 23.05.2016 r. ,POREBA 1798 MACHINE TOOLS” Sp. z o0.0. (poprzednia nazwa spotki) zostata
wpisana do Rejestru Przedsiebiorcéw w Sgdzie Rejonowym w Gliwicach, X Wydziat Gospodarczy Krajo-
wego Rejestru Sgdowego, pod numerem KRS 0000618904.

Kapitat zakladowy Spotki wynosi 200.000,00 zt i dzieli sie na 400 rownych i niepodzielnych udziatéw o

wartosci nominalnej 500,00 zt kazdy. Emitent posiada 100% udziatéw.

Przedmiotem dziatalnosci ,POREBA MACHINE TOOLS" Sp. z o.0. jest sprzedaz tokarek poziomych
marki POREBA.

000 ,,STANRUS-RAFAMET” - jednostka zalezna
Podmiot podlega konsolidacji metodg praw wtasnosci.
Fabryka Obrabiarek RAFAMET S.A. jest udzialowcem w firmie OOO ,STANRUS-RAFAMET” z siedzibg

w Moskwie, w ktérej posiada 50% udziatow.

Spotka ta zostata powotana dla uczestnictwa w przetargach handlowych, w ktérych wymagane jest wyka-
zanie sie rejestracjg podmiotu prawnego na terenie Federacji Rosyjskiej i petni ona jedynie funkcje po-

Srednika handlowego na rynku rosyjskim. Obroty z tg firmg w | potroczu 2019 r. wyniosty 200 tys. zt.
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HEBEI RAFAMET MACHINERY Co., Ltd. — jednostka zalezna

Podmiot podlega konsolidacji metodg praw wtasnosci.

W dniu 22.11.2017 r. pomiedzy RAFAMET S.A. a spétkg Hebei K.N.T. Technology Development Co., Ltd,
zostata podpisana umowa spdétki joint venture pod nazwg HEBEI RAFAMET MACHINERY Co., Ltd.
Kapitat zaktadowy Spétki wynosi 3 min CNY. Kazdy z udziatowcéw objat 50% kapitatu zaktadowego.

Przedmiotem dziatalnos$ci Spotki jest montaz urzadzen mechanicznych i elektrycznych oraz wyposazenia
pomiarowego, produkcja, sprzedaz i ustugi posprzedazne, badania i rozwéj technologii urzgdzeh mecha-
nicznych i elektrycznych, doradztwo techniczne, ustugi techniczne, a takze sprzedaz, wywéz i przywoz

wszelkiego rodzaju towardw i technologii.

2. ORGANY PODMIOTOW GRUPY KAPITALOWEJ.

Fabryka Obrabiarek RAFAMET S.A. — jednostka dominujaca

Zarzad
W okresie od 01.01.2019 r. do 30.06.2019 r. Spodtka kierowat Zarzgd w sktadzie:
e E. Longin Wons — Prezes Zarzadu,

¢ Maciej Michalik — Wiceprezes Zarzadu.

Cztonkowie Zarzgdu RAFAMET S.A. taczg jednoczesnie funkcje w organie zarzgdzajgcym z petnieniem
funkcji operacyjnego kierownictwa w strukturze organizacyjnej Spoftki. Prezes Zarzgdu sprawuje réwno-
czesnie funkcje Dyrektora Naczelnego, natomiast Wiceprezes Zarzadu — Dyrektora Handlowego.

Tryb prac Zarzadu okre$la Regulamin Zarzadu. Zarzad moze by¢ jedno lub wieloosobowy, a liczbe jego

cztonkéw okresla Rada Nadzorcza Spdtki. Wspdlna kadencja Zarzgdu trwa 5 lat.

Rada Nadzorcza

W okresie od 01.01.2019 r. do 24.06.2019 r. funkcje organu nadzorczego petnita Rada Nadzorcza w
sktadzie:

e Janusz Paruzel — Przewodniczacy Rady Nadzorczej,

e Piotr Regulski — Zastepca Przewodniczgcego Rady Nadzorczej,

e Aleksander Gaczek — Czionek Rady Nadzorczej,

¢ Michat Rogatko — Czlonek Rady Nadzorczej,

e Michat Tatarek — Cztonek Rady Nadzorczej.

W dniu 24.06.2019 r., w zwigzku z uptywem rozpoczetej w 2016 r. kadencji Rady Nadzorczej, Zwyczajne
Walne Zgromadzenie RAFAMET S.A. powotato Rade Nadzorczg na nowg wspdlng trzyletnig kadencje.
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Dnia 04.07.2019 r. nastgpito ukonstytuowanie sie sktadu Rady, ktory przedstawia sie nastepujgco:
e Pan Janusz Paruzel — Przewodniczacy Rady Nadzorczej,

e Pan Pawel Sufecki — Zastepca Przewodniczgcego Rady Nadzorczej,

e Pan Aleksander Gaczek — Czlonek Rady Nadzorczej,

e Pan Marek Kaczynski — Cztonek Rady Nadzorczej,

e Pan Michat Tatarek — Cztonek Rady Nadzorczej.

Zasady dziatania Rady Nadzorczej RAFAMET S.A. okresla Regulamin Rady Nadzorczej. Rada sktada sie
€O najmniej z pieciu cztonkéw powotywanych i odwotywanych przez Walne Zgromadzenie. Wspdlna ka-

dencja Rady Nadzorczej trwa trzy lata, z tym ze cztonkowie Rady mogg by¢ wybierani ponownie.

Komitet Audytu

W ramach Rady Nadzorczej funkcjonuje Komitet Audytu, ktdérego zasady dziatania reguluje ustawa o
biegtych rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze publicznym, a takze Regulamin Komitetu Au-
dytu z dnia 09.10.2017 r. Komitet Audytu sktada sie z co najmniej trzech czionkéw powotywanych na
okres kadencji Rady Nadzorczej.

Rada Nadzorcza obecnej kadencji, w dniu 04.07.2019 r. podjeta uchwate o powotaniu sposréd czionkow

piecioosobowego Komitetu Audytu. Funkcje Przewodniczgcego petni Pan Janusz Paruzel.

ODLEWNIA RAFAMET Sp. z 0.0. — jednostka zalezna

Zarzad
W okresie od 01.01.2019 r. do 30.06.2019 r. spotkg zalezng kierowat Zarzad w sktadzie:
e Adam Witecki — Prezes Zarzadu,

e Jacek Opiela — Wiceprezes Zarzgdu.

Rada Nadzorcza

W okresie od 01.01.2019 r. do 19.06.2019 r. funkcje organu nadzorczego ODLEWNI RAFAMET Sp. z
0.0. petnita Rada Nadzorcza w sktadzie:

e E. Longin Wons — Przewodniczacy Rady Nadzorczej,

e Krzysztof Tkocz — Sekretarz Rady Nadzorczej,

e Maciej Michalik — Cztonek Rady Nadzorczej.

W dniu 19.06.2019 r., w zwigzku z uptywem kadencji Rady Nadzorczej, Zgromadzenie Wspdlnikéw OD-
LEWNI RAFAMET Sp. z 0.0. powotato Rade Nadzorczg na nowg kadencje w sktadzie:

e E. Longin Wons — Przewodniczgcy Rady Nadzorczej,

e Rajmund Jarosz — Sekretarz Rady Nadzorczej,

e Maciej Michalik — Cztonek Rady Nadzorczej.
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»RAFAMET- SERVICE & TRADE” Sp. z o.0. — jednostka zalezna

Zarzad
W okresie od 01.01.2019 r. do 30.06.2019 r. w spétce dziatat Zarzad w sktadzie:
e Ryszard Grygiel — Prezes Zarzadu.

Rada Nadzorcza

W Spotce nie powotano Rady Nadzorcze;.

,»POREBA MACHINE TOOLS” Sp. z o0.0. — jednostka zalezna

Zarzad
W okresie od 01.01.2019 r. do 30.06.2019 r. w spétce dziatat Zarzad w skiadzie:
e E.Longin Wons — Prezes Zarzadu,

¢ Maciej Michalik — Wiceprezes Zarzadu.

Rada Nadzorcza

Zgodnie z Aktem zatozycielskim, organami spétki zaleznej sg Zgromadzenie Wspdlnikdw oraz Zarzad.

000 ,, STANRUS-RAFAMET” - jednostka zalezna

Zarzad
W okresie od 01.01.2019 r. do 30.06.2019 r. w spétce dziatat Zarzad w sktadzie:

e Witadystaw Fominych — Prezes Zarzadu.

Rada Nadzorcza
Zgodnie z Aktem zatozycielskim, organami spofki zaleznej sg Zgromadzenie Wspdlnikow, Komisja Rewi-

zyjna oraz Zarzad.

HEBEI RAFAMET MACHINERY Co., Ltd. — jednostka zalezna

Zarzad
W okresie od 01.01.2019 r. do 30.06.2019 r. w spétce dziatat Zarzad w sktadzie:

e Lou Hong — Dyrektor Naczelny,
e LiZihou — Dyrektor,

e Maciej Michalik — Dyrektor,

e Krzysztof Pestkowski — Dyrektor.
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Rada Nadzorcza
Umowa spotki nie przewiduje powotywania Rady Nadzorczej. Funkcje nadzorczg petni Nadzorca — Pani

Zhu Xiangmei.

3. ZWIEZLY OPIS ISTOTNYCH DOKONAN LUB NIEPOWODZEN EMITENTA W OKRESIE, KTO-
REGO DOTYCZY RAPORT, WRAZ Z WYKAZEM NAJWAZNIEJSZYCH ZDARZEN DOTYCZA-
CYCH EMITENTA.

W | pétroczu 2019 r. nie mialy miejsca niepowodzenia Emitenta, ktérych skala, charakter lub wielkosé

miata wptyw na skrécone sprawozdanie finansowe.

W okresie rozliczeniowym zawarto nastepujgce umowy znaczace (istotne dokonania) dla dziatalnosci

Emitenta:

e aneks nr 20 zawarty z Bankiem BGZ BNP Paribas S.A. do umowy o limit wierzytelnosci z dnia
29.07.2009 r. Na podstawie aneksu limit wierzytelno$ci zostat ustalony na poziomie 8.000.000,00 zt,
a okres wykorzystania limitu zostat wydtuzony do dnia 15.02.2020 r.

O zawarciu aneksu Emitent informowat raportem biezgcym nr 2/2019 r z dnia 22.02.2019 r.

e umowa z dnia 28.03.2019 r. z firmg STADLER SERVICE AG ze Szwajcarii na dostawe tokarki pod-
torowej UGE 300 N przeznaczonej dla zaktadu Klienta w Baku w Azerbejdzanie. Warto$¢ przedmiotu
umowy wynosi 939.650,00 EUR.

O zawarciu umowy Emitent informowat raportem biezgcym nr 3/2019 z dnia 28.03.2019 .

e umowa z dnia 29.03.2019 r. z firmg NEWAG S.A. na dostawe, montaz i uruchomienie tokarki porta-
lowej z napedem ciernym typu UFD 140 N oraz dwdch sztuk tokarek ktowych typu TCG 135 N. War-
tos¢ przedmiotu umowy wynosi 9.438.000,00 PLN.

O zawarciu umowy Emitent informowat raportem biezgcym nr 4/2019 z dnia 29.03.2019 .

e umowa z dnia 05.04.2019 r. r. z firmg ThyssenKrupp Industrial Solutions (Pertu) S.A. na dostawe
tokarki karuzelowej KCI 500 N. Wartos¢ przedmiotu umowy wynosi 2.100.000,00 EUR.

O zawarciu umowy Emitent informowat raportem biezgcym nr 6/2019 z dnia 05.04.2019 r.

e zawarcie z HSBC France (Spotka Akcyjna) Oddziat w Polsce aneksu nr 21 do umowy o kredyt w
rachunku biezgcym, gwarancje i akredytywy z dnia 14.10.2009 r. Przedmiotem umowy byto udziele-
nie kredytu w rachunku biezgcym oraz gwarancji do wysokosci okreslonego limitu 6.000.000,00
EUR, w aneksie nr 21 zostat okre$lony nowy termin dostepnoéci limitu na dzien 26.06.2020 r.

O zawarciu aneksu Emitent informowat raportem biezgcym nr 13/2019 z dnia 03.06.2019 r.
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e umowa z dnia 26.06.2019 r. z firmg Ryko a.s. z Czech na dostawe tokarki portalowej z napedem
ciernym typu UFD 140N. Warto$¢ przedmiotu umowy wynosi 1.199.000,00 EUR.

O zawarciu umowy Emitent informowat raportem biezacym nr 21/2019 z dnia 26.06.2019 r.

4. WSKAZANIE CZYNNIKOW | ZDARZEN, W TYM O NIETYPOWYM CHARAKTERZE, MAJACYCH
ISTOTNY WPLYW NA SKROCONE SPRAWOZDANIE FINANSOWE.
W | péitroczu 2019 r. nie wystgpity czynniki i zdarzenia, w tym o nietypowym charakterze, majgce wptyw

na skréocone sprawozdanie finansowe.

5. OPIS ZMIAN ORGANIZACJI GRUPY KAPITALOWEJ EMITENTA, W TYM W WYNIKU POLA-
CZENIA JEDNOSTEK, UZYSKANIA LUB UTRATY KONTROLI NAD JEDNOSTKAMI ZALEZNY-
Ml ORAZ INWESTYCJAMI DLUGOTERMINOWYMI, A TAKZE PODZIALU, RESTRUKTURYZA-
CJI LUB ZANIECHANIA DZIALALNOSCI ORAZ WSKAZANIE JEDNOSTEK PODLEGAJACYCH
KONSOLIDACJI.

W | pétroczu 2019 r. nie wystgpity zadne zmiany w organizacji Grupy Kapitatowej RAFAMET.

6. STANOWISKO ZARZADU ODNOSN!E DO MOZLIWOSCI ZREALIZOWANIA VYCZESNIEJ PU-
BLIKOWANYCH PROGNOZ WYNIKOW NA DANY ROK, W SWIETLE WYNIKOW ZAPREZEN-
TOWANYCH W RAPORCIE W STOSUNKU DO WYNIKOW PROGNOZOWANYCH.

Emitent nie publikowat prognoz dotyczgcych wynikéw finansowych Grupy Kapitatowej na rok 2019.
Zarzad RAFAMET S.A. dokonat zmiany prognozy wynikéw finansowych Emitenta na rok 2019, przekaza-
nej uprzednio do publicznej wiadomosci raportem biezacym nr 16/2019 z dnia 04.06.2019 r. Informacja o
dokonaniu korekty prognozy zostata przekazana raportem biezagcym nr 26/2019 z dnia 25.09.2019 r.
Opublikowana w czerwcu br. prognoza zaktadata osiggniecie przychodow ze sprzedazy produktow, ustug
i towarow w wysokosci 89 min zt, zysku netto w wysokosci 2,25 min zt, zas wskaznika EBITDA na pozio-
mie 10,3 min zi. Nowa, skorygowana prognoza przewiduje przychody netto ze sprzedazy produktdw,
ustug i towaréw w wysokosci 83 min zt, zysk netto w wysokosci 0,83 min zl, a wskaznik EBITDA na po-
ziomie 8,3 min zt.

Plan sprzedazy towaréw handlowych uwzgledniony w prognozie sprzedazy z dnia 04.06.2019 r. zaktadat
jej wykonanie na poziomie 4 min ztotych. Pozycje te w catosci przechodzg na rok nastepny, z uwagi na
przesuniecie kontraktacji tych pozycji na ostatni kwartat br. Zmniejszenie prognozy sprzedazy produktow i
ustug o 2 min zt (z 85 min zt na 83 min zt) wynika z przesuniecia terminu kontraktacji ustugi remontu kapi-
talnego wyrobu Emitenta na rok 2020. Zmiany prognoz wynikéw finansowych sg nastepstwem korekty
budzetéw kosztéw materiatowych, kosztdw ustug obcych oraz kosztéw pracy dtugoterminowych kontrak-

téw Emitenta podpisanych w latach 2016 — 2018, a realizowanych obecnie.
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7. WSKAZANIE AKCJONARIUSZY POSIADAJACYCH BEZPOSREDNIO LUB POSREDNIO PRZEZ
PODMIOTY ZALEZNE CO NAJMNIEJ 5% OGOLNEJ LICZBY GLOSOW NA WALNYM ZGRO-
MADZENIU EMITENTA NA DZIEN PRZEKAZANIA RAPORTU.

Struktura akcjonariatu na dzieh przekazania niniejszego sprawozdania w ilosci odpowiadajgcej co naj-

mniej 5% ogodlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu, przedstawia sie nastepujgco:

Tabela 1 Struktura akcjonariatu RAFAMET S.A.

Stan na 21.05.2019 r.
(dzien przekazania raportu Stan na 30.09.2019 r.
za |l kw. 2019 r.)
Akcjonariusze i i i i
) Liczba akgji Udziat w kapitale Liczba akli Udziat w kapitale
. zakladowym oraz . zakladowym oraz
oraz gtosow na P oraz glosow na -
WZA ogolnej liczbie WZA ogolnej liczbie
gtoséw na WZA gtoséw na WZA
Agencja Rozwoju Przemystu S.A. 2.042.214 47,29% 2.042.214 47,29%
SEZAM IX Fundusz Inwestycyjny
Zamkniety Aktywow Niepublicznych 1.079.680 25,00% 1.079.680 25,00%
Krzysztof Jedrzejewski 289.456 6,70% 346.805" 8,03%
Michat Tatarek 261.000 6.04% 261.000 6.04%
z podmiotami powigzanymi

*) liczba akcji wykazanych przez Akcjonariusza na dzien 24.06.2019 r. (dzieh odbycia WZA).

Wykres 2 Struktura akcjonariatu na dzien przekazania sprawozdania Zarzgdu z dziatalno$ci Grupy Kapitatowej RAFAMET

za | potrocze 2019 r.

6,04%

25,00%

BAgencja Rozwoju Przemystu S.A. w Warszawie

BKrzysztof Jedrzejewski

OSEZAM IX Fundusz Inwestycyjny Zamknigty Aktywdw Niepublicznych
OMichat Tatarek z podmiotami powigzanymi

BPozostali akcjonariusze
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W dniu 24.06.2019 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie RAFAMET S.A. podjeto uchwate w sprawie po-

dziatu zysku za rok obrotowy 2018 oraz niepodzielonego zysku z lat ubiegtych.

Po zapoznaniu sie z wnioskiem Zarzadu oraz z opinig Rady Nadzorczej zatwierdzono przekazanie zysku
netto za rok obrotowy 2018 w wysokosci 69.186,11 zt oraz niepodzielonego zysku z lat ubiegtych (wyni-
kajacego z wyceny przychodéw wedtug nowego standardu MSSF 15 ,Przychody z uméw z klientami”,
ktéry zaczat obowigzywac¢ z dniem 1 stycznia 2018 r.) w wysokosci 70.777,30 z, tj. tgcznie kwote
139.963,41 zt, z przeznaczeniem na kapitat zapasowy Spotki w kwocie 129.561,03 zt oraz Zaktadowy
Fundusz Swiadczen Socjalnych w wysokosci 10.402,38 zt.

8. ZESTAWIENIE STANU POSIADANIA AKCJI EMITENTA PRZEZ OSOBY ZARZADZAJACE |
NADZORUJACE EMITENTA NA DZIEN PRZEKAZANIA RAPORTU, WRAZ ZE WSKAZANIEM
ZMIAN W STANIE POSIADANIA, W OKRESIE OD DNIA PRZEKAZANIA POPRZEDNIEGO RA-
PORTU OKRESOWEGO.

Stan posiadania akcji Spotki przez osoby zarzgdzajgce oraz nadzorujgce RAFAMET S.A., wg stanu na

dzien przekazania sprawozdania, przedstawia ponizsza tabela.

Tabela 2 Stan posiadania akcji RAFAMET S.A. przez osoby zarzgdzajgce i nadzorujgce.

Stan Zwiekszenie Zmniejszenie
Na 21.05.2019 r. stanu posiadania | stanu posiadania
. o . » m Stan
Osoba Funkcja (dzien przekazania w okresie w okresie na 30.09.2019 r.
raportu od 21.05.2019 r. od 21.05.2019 r. A :
za |l kw. 2019 r.) do 30.09.2019 r. do 30.09.2019 r.
E .Longin Wons Prezes Zarzadu 28.000 28.000
Maciej Michalik | Wiceprezes Zarzadu 4.822 4.822
Zastepca
Pawet Sutecki Przewodniczacego 7.729
Rady Nadzorczej’
Michat Tatarek Czlonek 216.000 216.000
Rady Nadzorczej

) Pan Pawet Sutecki jest cztonkiem Rady Nadzorczej od 24.06.2019 r.

9. WSKAZANIE ISTOTNYCH POSTEPOWAN TOCZACYCH SIE PRZED SADEM, ORGANEM WLA-
SCIWYM DLA POSTEPOWANIA ARBITRAZOWEGO LUB ORGANEM ADMINISTRACJI PU-
BLICZNEJ, DOTYCZACYCH ZOBOWIAZAN ORAZ WIERZYTELNOSCI EMITENTA LUB JEGO
JEDNOSTKI ZALEZNEJ, ZE WSKAZANIEM PRZEDMIOTU POSTEPOWANIA, WARTOSCI
PRZEDMIOTU SPORU, DATY WSZCZECIA POSTEPOWANIA, STRON WSZCZETEGO POSTE-
POWANIA ORAZ STANOWISKA EMITENTA.

W pierwszym péitroczu 2019 roku nie wystgpity istotne postepowania toczace sie przed sadem, organem
wiasciwym dla postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej, dotyczgce zobowigzan

oraz wierzytelnosci Emitenta lub jego jednostki zaleznej.
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10. INFORMACJE O ZAWARCIU PRZEZ EMITENTA LUB JEDNOSTKE OD NIEGO ZALEZNA JED-
NEJ LUB WIELU TRANSAKCJI Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI, JEZELI ZOSTALY ZAWARTE
NA WARUNKACH INNYCH NIZ RYNKOWE.

W okresie | potrocza 2019 r. Emitent nie zawierat transakcji z podmiotami powigzanymi na innych warun-
kach niz rynkowe.
Informacje dotyczace transakcji z podmiotami powigzanymi znajdujg sie w nocie 34 Informacji dodatko-

wej do skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

11. INFORMACJE O UDZIELENIU PRZEZ EMITENTA LUB PRZEZ JEDNOSTKE OD NIEGO ZA-
LEZNA PORECZEN KREDYTU LUB POZYCZKI LUB UDZIELENIU GWARANCJI - LACZNIE
JEDNEMU PODMIOTOWI LUB JEDNOSTCE ZALEZNEJ OD TEGO PODMIOTU, JEZELI LACZ-
NA WARTOSC ISTNIEJACYCH PORECZEN LUB GWARANCJI JEST ZNACZACA.

W okresie | pétrocza 2019 r. Emitent i jednostki od niego zalezne nie zawieraty transakcji z podmiotami
powigzanymi na innych warunkach niz rynkowe. Informacje dotyczgce transakcji z podmiotami powigza-

nymi znajdujg sie w nocie 34 Informacji dodatkowej do sprawozdania finansowego.

12. INNE INFORMACJE, KTORE ZDANIEM EMITENTA SA ISTOTNE DLA OCENY JEGO SYTUACJI
KADROWEJ, MAJATKOWEJ, FINANSOWEJ, WYNIKU FINANSOWEGO | ICH ZMIAN ORAZ IN-
FORMACJE, KTORE SA ISTOTNE DLA OCENY MOZLIWOSCI REALIZACJI ZOBOWIAZAN
PRZEZ EMITENTA.

12.1 Woyniki finansowe.

Grupa Kapitatowa RAFAMET za 6 miesiecy 2019 r. uzyskata strate netto w wysokosci 1.316 tys. zl, a za
okres poréwnywalny strate netto w kwocie 905 tys. zt.

Spotka zalezna ODLEWNIA RAFAMET Sp. z 0.0. za 6 miesiecy 2019 r. osiggneta zysk netto w wysoko-
Sci 15 tys. zt. W analogicznym okresie roku 2018 zysk netto wynidst 25 tys. zt.

Wyltgczenia konsolidacyjne wyniosty 259 tys. zt i wptynety na pogorszenie wyniku finansowego.

Tabela 3 Wynik finansowy netto Grupy Kapitatowej RAFAMET za okres: 01-06.2019 oraz 01-06.2018 (w tys. z{).

Grupa Kapitatowa, w tym: Wynik finansowy netto | Wynik finansowy netto
RAZEM (1 316) (905)
RAFAMET S.A. (1 100) (981)
ODLEWNIA RAFAMET Sp. z 0.0. 15 25
RAFAMET SERVICE & TRADE Sp. zo. o 28 0
POREBA MACHINE TOOLS Sp. z 0. o. 0 (1)

Udziat w zyskach (stratach) OOO Stanrus 0 0
Wytgczenia konsolidacyjne (259) 52
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Na poziom osiggnietej przez Grupe Kapitatowg straty netto w okresie sprawozdawczym wptynety naste-

pujgce wyniki czgstkowe:

e zysk brutto na sprzedazy w wysokosci 10.259 tys. zt (za | potrocze 2018 r. zysk w wysokos$ci 12.022
tys. zt),

e strata na sprzedazy wysokosci 237 tys. zt (za | pétrocze 2018 r. zysk w wysokosci 360 tys. zt),

e zysk na pozostatej dziatalnosci operacyjnej w wysokosci 43 tys. zt (za | potrocze 2018 r. zysk w wy-
sokosci 101 tys. zt),

e strata na operacjach finansowych w wysokosci 1.116 tys. zt (za | potrocze 2018 r. strata w wysokosci
1.227 tys. zt),

e strata brutto w wysokosci 1.310 tys. zt (za | potrocze 2018 r. strata brutto w wysokosci 766 tys. zt).

Tabela 4 Wybrane dane finansowe
(przychody, koszty, rentowno$¢ brutto na sprzedazy) za okres: 01-06.2019 oraz 01-06.2018 (w tys. zi).

Podmioty Przychody Koszty RerLt:)::tr:) 0S¢ Przychody Koszty Rer:;:::tr;osc
Grupy Kapitatowej 01-06.2019 01-06.2019 sprzedazy 01-06.2018 01-06.2018 sprzedazy
RAFAMET S.A. 29 950 22 599 24,5% 37 187 28117 24,4%
ODLEWNIA o o
RAFAMET Sp. z 0.0. 20 131 16 920 16,0% 24 991 22 099 11,6%

RAFAMET SERVICE

& TRADE Sp. z 0. o. 453 424 6,4% 253 257 -1,6%
POREBA MACHINE ) ) ) 0 1 R
TOOLS Sp. zo. 0.

Wytgczenia 0 2.79
konsolidacyjne (3274) (2942) (10,1)% (2 426) (2491) 2,7%
GK RAFAMET 47 260 37 001 21,7% 60 005 47 983 20,0%

Za okres 6 miesiecy 2019 r. nastgpita poprawa rentownosci brutto sprzedazy z poziomu 20,0% za 6 mie-

siecy 2018 roku do poziomu 21,7 %.

Przychody ze sprzedazy produktow, towardéw i materiatbw w okresie 6 miesiecy 2019 roku wyniosty
47.260 tys. zt i byly nizsze o 12.745 tys. zt od przychoddéw uzyskanych w analogicznym okresie 2018
roku. Koszty sprzedanych produktéw, towarow i materiatdw w okresie 6 miesiecy 2019 r. wynosity 37.001

tys. zt i zmniejszyty sie o 10.982 tys. zt. w stosunku do analogicznego okresu 2018 r.

12.2 Sytuacja majatkowa.

Tabela 5 Suma bilansowa na dzier 30.06.2019 r. oraz 31.12.2018 r. (w tys. z{).

Grupa Kapialowa, wom: | Svgablatesua | suma blaseoua
RAZEM 207 950 214 056
RAFAMET S.A. 177 854 185 294
ODLEWNIA RAFAMET Sp. z o0.0. 53 073 53 369
RAFAMET SERVICE & TRADE Sp. zo. o 2148 1395
POREBA MACHINE TOOLS Sp. z 0. o. 196 196
niacna ensoteemecasare | s s 199
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Suma aktywéw na dzier 30.06.2019 roku wyniosta 207.950 tys. zt i byta nizsza o 6.106 tys. zt od sumy
bilansowej na koniec 2018 r. Wartos¢ aktywow trwatych wynosita 100.941 tys. zt i w stosunku do kornca
2018 roku wzrosta o 1.734 tys. zt. Struktura aktywow nie ulegta istotnej zmianie. Aktywa trwate stanowig

48,5% majatku Grupy. Na koniec 2018 roku udziat ten wynosit 49,1%.

Aktywa obrotowe na dzien 30.06.2019 roku wynosity 107.009 tys. zt i w stosunku do konca 2018 roku
wzrosty sie 0 4.008 tys. zi. Udziat aktywow obrotowych w strukturze aktywdw wynosit 51,5%. Najwyzszy
wzrost wystgpit w pozycjach: ,naleznosci z tytutu kontraktow” o 11.428 tys. zt przy spadku ,naleznosci
handlowych” o 9.721 tys. zt. Wartos¢ ,zapaséw” wzrosta o 3.976 tys. zt. Spadek wystgpit w pozycjach

,Srodki pieniezne” 0 1.402 tys. zt i ,aktywa z tytutu umoéw z klientami” o 894 tys. zt.

Warto$¢ kapitatu wtasnego zmniejszyta sie o 1.313 tys. zt, a jego udziat w sumie bilansowej wynidst
44,6%. Na dzien 31.12.2018 r. wskaznik ten wynosit 46,5%. Wzrosta natomiast warto$¢ kapitatu obcego
o0 7.055 tys. zt, z poziomu 108.095 tys. zt na koniec 2018 r. do poziomu 115.150 tys. zt na dzieh
30.06.2019 r. Na wzrost zobowigzan Grupy miat wplyw w szczegdélnosci wzrost wartosci otrzymanych
zaliczek z tytutu kontraktow o 9.828 tys. zt oraz kredytow i pozyczek o 1.936 tys. zt przy spadku zobowig-
zan handlowych o 4.636 tys. zt.

Tabela 6 Analiza porownawcza podstawowych wskaznikéw ptynno$ci.

Wskazniki plynnosci | 30.06.2019r. | 31.12.2018r. | OPtymalna
wartos¢
Wskaznik ptynnosci I* 1,26 1,28 1,3-2,0
Wskaznik ptynnosci 11** 1,05 1,10 1,0

*
Do kalkulacji wskaznika ptynno$ci | uzyto nastepujgcego wzoru

Aktywa obrotowe

Zobowigzania krétkoterminowe pomniejszone o krétkoterminowe rezerwy i rozliczenia migdzyokresowe z tytutu $wiadczen

pracowniczych, Pozostate rezerwy i rozliczenia migdzyokresowe bierne oraz Inne rozliczenia miedzyokresowe

*%
Do kalkulacji wskaznika ptynnosci Il uzyto nastepujacego wzoru

Aktywa obrotowe - Zapasy

Zobowigzania krétkoterminowe pomniejszone o krétkoterminowe rezerwy i rozliczenia migdzyokresowe z tytutu $wiadczen

pracowniczych, Pozostate rezerwy i rozliczenia migdzyokresowe bierne oraz Inne rozliczenia miedzyokresowe

W poréwnaniu z kohcem 2018 r. wskazniki ptynnosci w Grupie Kapitatowej RAFAMET nie ulegty istotne;j
zmianie i mieszczg sie w przedziatach optymalnych. Warto$¢ wskaznika biezgcej ptynnosci, ktéry okresla
stopieh wyptacalnosci Grupy wyniést 1,26, natomiast wskaznik szybkiej ptynnosci na koniec czerwca
2019 r. wynosi 1,05.

12.3 Informacja o zaciagnietych i wypowiedzianych umowach dotyczacych kredytéw i pozy-

czek.

Na dzieh 30.06.2019 r. Grupa posiadata zadtuzenie z tytutu kredytéw w wysokos$ci 35.027 tys. zt. Obej-
muje ono kredyt w rachunku biezgcym na kwote 24.396 tys. zi, kredyt obrotowy w wysokosci 5.118 tys.

zt, factoring odwrotny zadtuzenie w wysokosci 705 tys. zt, pozyczke z WFOSIGW w Katowicach na kwote

15



Poétroczne sprawozdanie Zarzgdu z dziatalnoSci Grupy Kapitatowej RAFAMET @ RAFAMET

408 tys. zt. oraz kredyt inwestycyjny w wysokosci 4.400 tys. zt, ktéry zostat zaciggniety na budowe hali

montazowe;j nr |l

Grupa zwiekszyta swoje zadtuzenie o 1.936 tys. zt w stosunku do stanu z dnia 31.12.2018 r.

Koncowy okres sptaty kredytu inwestycyjnego przypada na dzien 20.03.2021 r. (rozpoczecie sptaty na-
stgpito dnia 30.04.2016 r.). Oprocentowanie zostato ustalone na warunkach rynkowych Wibor 3M + mar-

za banku. Umowe zawarto z PKO BP S.A. w Warszawie.

RAFAMET S.A. wykorzystywat w ciggu roku srodki kredytowe (kredyt w rachunku biezgcym) wynikajgce
z umowy o limit kredytowy wielocelowy. Dostepnos$é limitu w ramach ww. linii kredytowej w wysokosci
15.000 tys. zt, zgodnie z aneksem nr 9 z dnia 15.02.2017 r. uptywa dnia 15.02.2020 r. Oprocentowanie
zostato ustalone na warunkach rynkowych Wibor 1M + marza banku. Umowe zawarto z PKO BP S.A. w

Warszawie.

W dniu 11.05.2018 r. Emitent zawart umowe ramowg o udzielenie gwarancji ubezpieczeniowych w ra-
mach limitu odnawialnego z Generali Towarzystwo Ubezpieczen S.A. z siedzibg w Warszawie w wysoko-
$ci 2.000 tys. zt.

Dnia 06.05.2019 r. zawarty zostat aneks nr 1, na podstawie ktérego wydtuzony zostat okres obowigzywa-
nia umowy do dnia 10.05.2020 r.

Przedmiotem niniejszej umowy jest udzielanie przez ubezpieczyciela gwaranc;ji:

— zaptaty wadium,

— nalezytego wykonania kontraktu,

— nalezytego usunigcia wad i usterek,

— zwrotu zaliczki

Koszty i optaty z tytutu wystawiania gwarancji zostaty ustalone na poziomie cen rynkowych.

W dniu 21.05.2018 roku podmiot dominujgcy zawart umowe o kredyt obrotowy na realizacje kontraktu w
kwocie 2.500 tys. zt., z mBank S.A. z siedzibg w Warszawie. Umowa zostata zawarta na warunkach fi-
nansowych Wibor1M + marza banku. Okres spfaty kredytu przypadat na dzien 20.05.2019 r. Na mocy
aneksu nr 1/19 z dnia 13.02.2019 r. ustalono nowy termin spfaty kredytu przypadajacy na 30.08.2019 r.
Zabezpieczenie kredytu stanowi weksel in blanco wraz z deklaracjg wekslowg oraz cesja naleznosci z

kontraktu.

Zadtuzenie z tytutu kredytu w rachunku biezgcym na dzieh 30.06.2019 r. wynosito 2.118 tys. zt.

Dnia 21.05.2019 roku Emitent podpisat z HSBC Bank Polska S.A. aneks nr 21 do umowy z dnia
14.10.2009 r. o udzielenie kredytu w rachunku biezgcym, gwaranciji i akredytyw do wysokosci 6.000 tys.
EUR.

Spodtka moze wykorzystywac niniejszy limit w nastepujgcy sposob:

- na gwarancje bankowe do wysokosci 6.000.000,00 EUR,
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- kredyt w rachunku biezgcym do wysokosci 1.000.000,00 EUR.

Oprocentowanie kredytu w rachunku biezgcym zostato ustalone w oparciu o stawke EURIBOR 1M +
marza bankowa.

Prowizje bankowe zostaty ustalone w oparciu o ceny rynkowe.

Zabezpieczenie umowy stanowia:

- cesje wierzytelno$ci przystugujgce Emitentowi z tytutu zawartych kontraktéw handlowych,
- poddanie sie egzekucji w trybie art.777 § 1 pkt. 5 Kodeksu Postepowania Cywilnego,

- petnomocnictwo do rachunkéw bankowych Emitenta w banku,

- zastaw rejestrowy na karuzelowym centrum tokarskim KCI 600/800,

- cesja praw z polisy ubezpieczeniowej

Termin dostepnosci limitu okreslono na dzien 26.06.2020 r.

Zadtuzenie z tytutu kredytu w rachunku biezgcym na dzien 30.06.2019 r. wynosito 654 tys. EUR.

Kredyt w rachunku biezacym zawarty z mBank S.A. w Warszawie do kwoty 2.000 tys. zt, z terminem
sptaty na mocy aneksu nr 5/18 do dnia 30.08.2019 r. Umowa zostata zawarta na warunkach finansowych
WIBOR O/N + marza banku, prowizje od kredytu zostaty ustalone w oparciu o ceny rynkowe,
zabezpieczenie sptaty kredytu stanowig m.in.: weksel in blanco wraz z deklaracjg wekslowg Emitenta
oraz cesja wierzytelnosci z kontraktu.

Zadtuzenie z tytutu ww. kredytu na dzieh 30.06.2019 r. wynosito 1.986 tys. zt.

Dnia 14.02.2019 r. spotka dominujgca zawarta aneks nr 20 do umowy o limit wierzytelnosci nr

CRD/L/30025/09 z BNP Paribas Bank Polska S.A. do umowy o limit wierzytelnosci z dnia 29.07.2009 r.

Na mocy niniejszego aneksu spétka w ramach limitu na poziomie 8.000 tys. zt bedzie mogta korzysta¢ z

kredytu w rachunku biezgcym do kwoty 2.000 tys. zt w okresie do dnia 15.02.2020 r.

Na podstawie niniejszego aneksu Emitent moze wykorzystywac przedmiotowy limit na:

a) gwarancje bankowe: przetargowe, zwrotu zaliczki, dobrego wykonania umowy, rekojmi oraz gwaran-
cje mieszane; w ramach obowigzujgcego limitu bedg wystawiane gwarancje do kwoty 8.000 tys. zt z
terminem waznosci do dnia 15.02.2021 r., natomiast gwarancje do kwoty 3.500 tys. zt z terminem
waznosci do dnia 15.02.2023 r.,

b) walutowe transakcje terminowe do kwoty stanowigcej rownowartos¢ 2.000 tys. zt z terminem spfaty
do 15.02.2020 .,

c) kredyt w rachunku biezgcym w kwocie 2.000 tys. zt z okresem sptaty do dnia 15.02.2020 r.

Zadtuzenie z tytutu kredytu w rachunku biezgcym na dzien 30.06.2019 r. wynosito 0 tys. zt.

Zadtuzenie ODLEWNI RAFAMET Sp. z 0.0. z tytutu zaciggnietych kredytéw w instytucjach finansowych
na dzien 30.06.2019 r. wynosito 9.736 tys. zt i ksztattowato sie nastepujgco:

- kredyt w rachunku biezgcym zaciggniety w Banku Millennium S.A. w Warszawie w kwocie 6.200 tys.

zt (stan zadtuzenia 5.623 tys. z4),
- pozyczka WFOSIGW w Katowicach w kwocie 717 tys. zt (stan zadtuzenia 408 tys. zt),
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- kredyt obrotowy zaciggniety w Banku Millennium S.A. w Warszawie w kwocie 3.000 tys. zt (stan za-
diuzenia 3.000 tys. z}),

- factoring odwrotny z Bankiem Millennium S.A. w kwocie 900 tys. zt (stan zadtuzenia 705 tys. z).

Tabela 7 Wykaz kredytéw i pozyczek wg stanu na dzier 30.06.2019 r.

Nazwa banku sl sl R Efektywna
Ipozyczkodawcy i ro- PE AT ) g stopa procen- flemln Zabezpieczenia
d';aj ‘l’(redytulpozyczki umowy O EREL 't)ov:)a % Splaty '
[tys. PLN/EUR] [tys. PLN]
Hipoteka do wysokosci
PKOBPSA 12000 PLN 4 400 PLN WIBOR 20.03.2021 | 14400 tys. I i cesja z
— kredyt inwestycyjny 3M+marza ubezpieczenia
PKOBP S.A WIBOR Hipoteka do wysokosci
— limit kredytowy w 15 000 PLN 13 921 PLN 1M+ marsa 15.02.2020 18 000 tys. zt. i cesja z
rachunku biezagcym ubezpieczenia
mBank WIBOR Cesja z kontraktow
— limit kredytowy 2000 PLN 1986 PLN OIN + marza 30.08.2019 oraz weksel in blanco
w rachunku biezgcym z deklaracjg wekslowg
Cesja z kontraktow
mBank 2500 PLN 2118 PLN WIBOR 30.08.2019 | oraz weksel in blanco
— kredyt obrotowy 1M+ marza .
z deklaracjg wekslowg
Cesja z kontraktéw pod-
HSBC Bank Polska S.A. o P
— kredyt w rachunku 1000 EUR 654 EUR EURIBOR | 56 06.2020 danie sie egzekudji
L (2 866 PLN) 1M+marza i petnomocnictwo
biezacym w EUR do rachunkow
; Cesja naleznosci
BNP Paribas 2000 PLN 0 PLN WIBOR 15.02.2019 z kontraktow
Polska S.A. 1M+ marza .
i weksel In blanco
Bank Millenium S.A WIBOR Hipoteka do kwoty 12.155
— kredyt w rachunku 6 200 PLN 5623 PLN 1M+ marza 06.08.2019 tys. zt oraz weksel in
biezacym blanco z deklaracjg
Bank Mlllenlum SA 900 PLN 705 PLN WIBOR 06.08.2019 Hipoteka oraz weks_el in
— faktoring odwrotny 1M+marza blanco z deklaracjg
Hipoteka kaucyjna, za-
Bank Millenium S.A. WIBOR staw na zapasach do
— kredyt obrotowy 3000 PLN 3000 PLN 1M+marza 05.08.2019 4.800 tys. zt i weksel in
blanco
) 0,95% redys- gwarancja bankowa pore-
WFOSIGW 717 PLN 408 PLN konta weksli 15.11.2022 czona przez RAFAMET
NBP S.A.
Razem: 35027

W okresie 01-06.2019 roku RAFAMET S.A. udzielit pozyczek spétce zaleznej ODLEWNIA RAFAMET Sp.
Z 0.0. ogo6tem na warto$¢ 3.176 tys. zi. Otrzymano sptate pozyczek na warto$¢ 3.475 tys. zi.
Na dzien 30.06.2019 r. zadtuzenie spétki zaleznej z tytutu pozyczek zmniejszyto sie o 299 tys. zt

i wynosito 2 829 tys. zl.
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Tabela 8 Wykaz pozyczek udzielonych Spétce ODLEWNIA RAFAMET Sp. z o0.0. w okresie 01.01.2019 r. do 30.06.2019 r.

Data Kwota pozyczki Efektywna stopa Termin
udzielenia pozyczki [tys. zf] procentowa [%)] sptlaty pozyczki
08.01.2019r. 281,4 WIBOR 1M+marza 31.05.2019
10.01.2019 . 171,5 WIBOR 1M+marza 31.07.2019
28.01.2019r. 225,9 WIBOR 1M+marza 30.06.2019
13.02.2019rr. 2417 WIBOR 1M+marza 31.07.2019
07.03.2019r. 464,6 WIBOR 1M+marza 31.07.2018
13.03.2019 . 102,1 WIBOR 1M+marza 31.08.2019
14.03.2019r. 332,0 WIBOR 1M+marza 31.08.2019
20.03.2019r. 40,9 WIBOR 1M+marza 31.08.2019
17.04.2019 . 572,6 WIBOR 1M+marza 31.10.2019
30.05.2019r. 292,2 WIBOR 1M+marza 31.12.2019
27.06.2019r. 450,7 WIBOR 1M+marza 31.03.2020

RAZEM 3175,6

12.4 Sytuacja kadrowa.

Podmioty Grupy Kapitatowej RAFAMET w analizowanym okresie sprawozdawczym dgzyty do zapewnie-
nia poziomu zatrudnienia do zakresu realizowanych kontraktéw $rednio i dtugoterminowych. Stan zatrud-
nienia w stosunku do ostatniego dnia czerwca ubiegtego roku zmniejszyt sie o 18 etatéw i na dzien 30
czerwca 2019 r. osiggnagt poziom 540 etatéw.

Przecietne zatrudnienie w Grupie Kapitatowej za | pétrocze 2019 r. wyniosto 531 etatéw, z czego 218
etatow (41,05%) na stanowiskach nierobotniczych i 313 etatow (58,95%) na stanowiskach robotniczych.

W stosunku do analogicznego okresu roku ubiegtego nastgpit spadek stanu zatrudnienia o ponad 3%.

Tabela 9 Informacja o przecietnym zatrudnieniu w | pétroczu 2019 r.

Przecietne zatrudnienie
Wyszczegolnienie (w etatach)
| pétrocze 2019 r. | pétrocze 2018 r.
Stanowiska nierobotnicze 218 220
Stanowiska robotnicze 313 335
531 555

W okresie sprawozdawczym w Grupie Kapitatowej zatrudniono 28 oséb, a rozwigzano umowe o prace z

23 pracownikami.
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Koszty zatrudnienia w | potroczu 2019 r. dla Grupy Kapitatowej wyniosty 21.107 tys. zt. Za okres od
01.01.2019 r. do 30.06.2019 r. osobowy fundusz wynagrodzeh wyniést 15.547 zt, co stanowi wzrost o
4,3% w stosunku do analogicznego okresu roku poprzedniego. Przecietne miesigczne wynagrodzenie z
osobowego funduszu ptac w | pétroczu br. wyniosto 4.839 zt i byto 0 362 zt wyzsze niz w | potroczu 2018

r., co stanowi wzrost o 8,1%.

12.5 Pozostate istotne informacje.

Emitentowi nie sg znane inne istotne informacje, ktére bylyby niezbedne dla oceny sytuacji kadrowe;j,
wyniku finansowego oraz dla oceny mozliwosci realizacji zobowigzan. W ocenie Zarzadu nie istniejg
obecnie zagrozenia w realizacji zobowigzan finansowych oraz produkcyjno-handlowych zaciggnietych
przez Spotki Grupy.

Analiza stanu realizacji kontraktowych i przedkontraktowych zadah produkcyjnych po 30.06.2019 r. oraz
ocena dokonana w oparciu o najwiekszg wiedze i doswiadczenia Zarzgdu Emitenta, pozwalajg na przyje-

cie zatozenia, ze na koniec roku 2019 wyniki finansowe Spoiki oraz Grupy Kapitatowej bedg dodatnie.

13. WSKAZANIE CZYNNIKOW, KTORE W OCENIE EMITENTA BEDA MIALY WPLYW NA OSIA-
GNIETE PRZEZ NIEGO WYNIKI W PERSPEKTYWIE CO NAJMNIEJ KOLEJNEGO KWARTALU.

W perspektywie okresu planistycznego nastepstwa obecnej sytuacji, w jakiej znajduje sie gospodarka
Swiatowa, mogg mie¢ wptyw na wyniki ekonomiczno — finansowe podmiotéw Grupy Kapitatowej
RAFAMET. Czynniki, ktére bedg mialy wptyw na osiggane przez Grupe w przysztosci wyniki, w tym row-
niez w perspektywie kolejnego kwartatu, to:

— pozyskanie nowych kontraktéw i zaméwieh wypetniajgcych plany produkcyjno-handlowe na rok bie-

zacy i lata nastepne,

— utrzymanie rentownos$ci na sprzedazy odlewdw oraz poprawa rentownosci na sprzedazy obrabiarek,
— relacje wymiany PLN/EUR,

— zagwarantowanie ptynnosci finansowej Grupy na przestrzeni catego roku rozliczeniowego.

14. OPIS ISTOTNYCH CZYNNIKOW RYZYKA | ZAGROZEN.

Ryzyko konkurencji

Charakter prowadzonej dziatalnosci podmiotow Grupy Kapitalowej RAFAMET i stosunkowo niewielki
rozmiar rynku powodujg, iz zagrozenie konkurencyjne nalezy uzna¢ za poréwnywalne z innymi sektorami
przemystu maszynowego. Najwieksze zagrozenie konkurencyjne wystepuje ze strony firm wioskich, nie-
mieckich, hiszpanskich i czeskich, ktére posiadajg wieloletnie doswiadczenie w dziatalnosci na rynku
Swiatowym i ugruntowang pozycje. Istotnym czynnikiem przewagi konkurencyjnej — w ocenie Emitenta —

jest elastycznosc¢ i szybko$¢é dostosowania oferty produkcyjnej do specyficznych wymogoéw poszczegol-
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nych odbiorcow. Istotnym elementem konkurencyjnosci jest takze skuteczne rozpoznanie rynku ostatecz-
nych odbiorcow-uzytkownikéw obrabiarek. Emitent w swoich dziataniach handlowych na rynkach miedzy-
narodowych korzysta z ustug posrednikow handlowych i lokalnych agentéw, zatem potencjalnym czynni-
kiem ryzyka jest nietrafny dobdr agenta na obstugiwanym rynku i ewentualne konsekwencje w zakresie
skutecznego konkurowania na danym rynku.

W przypadku ODLEWNI RAFAMET Sp. z o0.0. konkurencje stanowi kilka odlewni, ktére posiadajg tech-
niczne mozliwosci do wytwarzania odlewéw o podobnym charakterze. Sg to odlewnie ze Sremu oraz
Krakowa. Konkurencja zagraniczna to przede wszystkim firmy z takich krajow jak Chiny, Indie i Pakistan.
Nie mozna réwniez pomingé producentéw z krajow Unii Europejskiej oraz rozwijajgcego sie sektora od-

lewniczego w Turciji.

Ryzyko dotyczgce specyfiki dziatalnoSci operacyjnej i charakteru produktéow

Produkcja RAFAMET S.A. ma charakter jednostkowy lub matoseryjny, a zawierane kontrakty charaktery-
ZUjg sie wysokg wartoscig jednostkowg i dlugim czasem realizacji, co stwarza potencjalne zagrozenie
zwigzane z relatywnie wysokim wptywem pojedynczych kontraktéw na wyniki finansowe oraz ryzyko nie-
petnej i nieterminowej realizacji ptatnosci za produkt. Celem minimalizacji powyzszego ryzyka w kontrak-
tach stosowany jest etapowy tryb ptatnosci. W przypadku kontrahentéw z rynkdéw charakteryzujgcych sie
matg wiarygodnoscig wykorzystywane sg akredytywy bankowe. Corocznie istotna cze$¢ produktow Spot-
ki kierowana jest do odbiorcow, ktérych witascicielami sg podmioty panstwowe (w segmencie kolejowym).
Emitent jest w stanie wytwarza¢ zréznicowany asortyment obrabiarek, jednakze struktura posiadanego
parku maszynowego generalnie jest dostosowana do produkcji obrabiarek o srednich gabarytach (kolej-
nictwo) oraz wielkogabarytowych (zaplecze przemystu energetycznego). W przypadku znaczgcej zmiany
w strukturze popytu na rzecz obrabiarek wielkogabarytowych ograniczeniem w sferze produkcji moze by¢
obrébka duzych elementéw i ich montaz.

Jednostkowy i matoseryjny charakter produkcji i ograniczenia w elastycznosci dostosowania struktury
produkcji do zmian popytu mogg powodowa¢ wahania przychoddw ze sprzedazy i rentownosci osigganej
przez Emitenta.

Istotne ryzyko zwigzane jest takze z pozyskiwaniem, w skorelowany sposdb z procesem produkcyjnym i
cyklem finansowania, produkcji niektérych istotnych komponentéw takich jak: fozyska wielkogabarytowe
czy ciezkie odlewy.

Istotnym czynnikiem ryzyka moze sta¢ sie skumulowanie zaméwieh od klientéw, co moze wptywaé na
czas realizacji zamowienia. Gtéwnym czynnikiem majgcym wptyw na czas produkcji pozostaje wydajno$¢
spofki zaleznej Emitenta — ODLEWNI RAFAMET Sp. z 0.0. W celu ograniczenia tego ryzyka RAFAMET
S.A. podjat dziatania majgce na celu zwiekszenie mocy produkcyjnych odlewni oraz zmiane profilu pro-
dukgciji tej spotki, polegajgce na odejsciu od produkcji detali lekkich na rzecz skoncentrowania sie na pro-
dukgciji detali ciezkich zeliwa szarego i sferoidalnego oraz wprowadzenia na wigekszg skale produkcji odle-

woOw w oparciu o technologie Lost Foam.

ODLEWNIA RAFAMET Sp. z o.0. jest producentem odlewow ciezkich, wykonywanych w dofach formier-
skich o ciezarze od 15 do 40 ton. Produkcje spétki zaleznej cechuje:
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—  jednostkowosc¢ produkcji oraz zmiennos¢ konstrukcji produkowanych odlewow,

— koniecznos¢ nagromadzenia, przy posiadanych mozliwosciach technicznych, odpowiedniej porcji
metalu o stabilnych wtasciwosciach fizyko-chemicznych,

— wielkogabarytowosc¢ form i ryzyko zwigzane z prawidtowym montazem,

— mozliwos$¢ wystagpienia awarii w trakcie procesu zalewania formy,

—  ryzyko wystgpienia probleméw jakosciowych, dyskwalifikacji odlewu i koniecznosci wykonania odlewu
zamiennego.

Biorgc pod uwage cykl produkcji od momentu jej rozpoczecia do chwili wykrycia ewentualnej wady, ktory

wynosi od 2 do 3 miesiecy, istnieje ryzyko nieterminowosci dostaw.

Wyprodukowanie odlewu nie spetniajgcego norm moze zatem generowaé dodatkowe koszty, mogace

miec istotny wptyw nie tylko na wynik finansowy spotki zaleznej, ale takze na wyniki finansowe catej Gru-

py Kapitatowe;.

Ryzyko rynkéw zbytu

Podmioty Grupy Kapitatowej sprzedajg produkty gtéwnie na rynkach zagranicznych, w krajach o zrézni-
cowanej sytuacji makroekonomicznej. Cykl zakupéw produktéw RAFAMET S.A. wigze sie co prawda
bardziej z koniecznoscig odnawiania parku maszynowego uzytkownikéw i nie jest bezposrednio powia-
zany z biezgcg koniunkturg, ale diuzsze pogorszenie sytuacji makroekonomicznej w danym kraju stanowi
zagrozenie dla uzyskiwania stabilnych przychodéw i marz na danym rynku. Emitent prowadzi swojg dzia-
talno$¢ handlowg takze na rynkach o podwyzszonym ryzyku politycznym i w krajach, wobec ktérych spo-
teczno$¢ miedzynarodowa wprowadzita ograniczenia swobody obrotu. Zaostrzenie sytuacji politycznej i
konieczno$¢ uzyskiwania licencji eksportowej stanowig zatem czynnik ryzyka.

Ostatnie lata byty dla producentéw obrabiarek na $wiecie okresem trudnym. Portfele zamoéwien skurczyty
sie, a dynamika przyrostu nowych zaméwien spadta. Sygnaty dochodzgce z rynkdéw zagranicznych nie
wskazujg na radykalng poprawe sytuacji i perspektywe wzrostu sprzedazy obrabiarek ciezkich na swie-
cie, dlatego tez uwazamy, ze rok 2019 bedzie okresem sygnalizujgcym obawy stagnacyjne w gospodarce
Swiatowej, w tym europejskiej z wyrazng tendencjg do obnizenia ogdlnego poziomu cen ze skutkiem dla

rentownosci oraz zaostrzajgcg sie walkg konkurencyjng, réwniez ze strony nowych podmiotéw na rynku.

Ryzyko kursowe

Wysoki udziat sprzedazy eksportowej w przychodach RAFAMET S.A. generuje wysokie ryzyko kursowe,
szczegolnie istotne w przypadku kontraktéw zawartych na dtuzsze okresy czasu. Dla ograniczenia ryzyka
kontraktow z odbiorcami z krajéw o mniej stabilnych walutach, umowy zawierane sg w EUR lub USD. Na
ograniczenie ryzyka kursowego wptywa realizacja zakupéw komponentéw i materiatdbw w walutach
sprzedazy wyrobow gotowych (materiaty importowane, denominowane stanowig okoto 45% wartosci
materiatdw ogoétem stosowanych w produkgciji). Instrumentem ograniczania ryzyka kursowego moze staé
sie zawieranie walutowych transakcji zabezpieczajgcych. Produkcja RAFAMET S.A. w znacznym stopniu
opiera sie o komponenty, ktérych ceny zalezg od kursu EUR. Kompensowanie sprzedazy w EUR z zaku-
pami komponentéw do produkcji w EUR ogranicza ryzyko walutowe.

Emitent posiada polityke zarzgdzania ryzykiem walutowym w RAFAMET S.A.
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Ryzyko stép procentowych

Dziatalno$¢ podmiotéw Grupy Kapitatowej w przypadku zwiekszenia finansowania obcego moze w przy-
padku wzrostu rynkowych stép procentowych wigzaé sie ze zwiekszonymi kosztami finansowymi z tytutu
obstugi zacigganych zobowigzan. Sygnaty ptyngce z rynku informujg o braku planowanych podwyzek

stop procentowych w 2019 roku.

Ryzyko wspétpracy z instytucjami finansowymi

W strukturze finansowania biezgcej dziatalnosci istotng role odgrywa finansowanie z wykorzystaniem
kredytow bankowych. Istnieje ryzyko, ze podmioty Grupy Kapitatowej RAFAMET nie bedg w stanie wy-
petni¢ wszystkich warunkéw uméw kredytowych (covenants). Powyzszy czynnik moze mieé negatywny

wptyw na dziatalno$é, sytuacje finansowg oraz osiggane wyniki.

Ryzyko wzrostu cen materiatow zaopatrzeniowych

Wzrost cen materiatdw zaopatrzeniowych w istotny sposéb wptywaé moze na ryzyko wzrostu kosztoéw
produkcji i ksztattowania sie rentownosci, bowiem produkcja ma charakter materiatochtonny, a udziat
wyrobéw hutniczych i komponentéw w postaci czesci maszyn i urzadzen elektrotechnicznych w kosztach
produkcji jest wysoki. Emitent zabezpiecza sie przed zmianami cen importowanych materiatéw zaopa-
trzeniowych wykorzystujgc tzw. heging naturalny (dostawe dewiz pozyskanych z eksportu). Kolejnym
sposobem na ograniczenie ryzyka wzrostu cen jest dokonywanie zakupu materiatéw i ustug do produkcji
w oparciu o polityke kilku dostawcéw jednego materiatu, ustugi i towaru, co powoduje poprawne relacje
rynkowe skutkujgce mozliwoscig oddziatywania w znacznym stopniu na poziom cen. W przypadku do-
stawcow — monopolistéw istnieje duze uzaleznienie i mata mozliwos¢ oddziatywania na cene.

Spotka zalezna na przestrzeni ostatnich lat obserwuje staty wzrost cen podstawowych surowcéw do pro-
dukcji odlewniczej, czyli surowki odlewniczej, ztomu stalowego oraz koksu. Dynamika wzrostu cen jest
zmienna, ale trend od kilku lat pozostaje niezmieniony. Systematyczny wzrost cen powinien spowodowac
zwiekszony popyt na odlewy, czego rynek nie potwierdzit, co sugerowatoby zastosowanie przez dostaw-
cow kryterium maksymalizacji zyskéw. Ten sam proces obserwuje sie w przypadku materiatbw pomocni-
czych i uzupetniajgcych, takich jak np. zywice odlewnicze czy pokrycia na formy i rdzenie. Istniejg zatem
uzasadnione przestanki do prognozowania dalszego wzrostu cen, ze wzgledu na ozywienie rynku pro-

dukcji stali.

Ryzyko spoteczne i pracownicze

Istniejg ograniczenia w pozyskaniu wykwalifikowanych i wysoko wykwalifikowanych pracownikéw oraz
0s6b chetnych do podjecia sie prac ciezkich przy spetnianiu optymalnych oczekiwan pracodawcy. Ewen-
tualna utrata wykwalifikowanych pracownikéw kadry inzynieryjno — technicznej, w zwigzku z obnizeniem
ustawowego wieku emerytalnego oraz ograniczenia w pozyskaniu nowych pracownikdw na zastepstwa
zatrudnieniowe (wysoka srednia wieku zatogi), a takze procedury rekrutacji i koszty zwigzane z wdraza-

niem nowozatrudnionych pracownikéw, mogg skutkowa¢ spadkiem wydajnosci pracy i wptywac na efek-
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tywnos$¢ dziatalnosci. Niewystarczajgce kompetencje nowych pracownikéw i wysoki wskaznik odejs¢ mo-

gg powodowaé zdemotywowanie zatogi i mozliwos$¢ wystagpienia konfliktow.

Z uwagi na tendencje panujgce na rynku pracy (rynek pracownika) i specyfike lokalnego rynku pracy (po-
tozenie Grupy Kapitatowej na terenie polsko - czeskiego przygranicza, blisko$¢ aglomerac;ji slgskiej) do-
strzega sie ryzyko utraty mtodszych stazem, ale wysoko wyspecjalizowanych pracownikéw, a zatem ry-
zyko utraty przez organizacje kluczowych kompetencji. Dla przedsiebiorstwa produkcyjnego, ktére buduje
sSwojg przewage konkurencyjng na wiedzy i innowacyjnosci odptyw wiedzy i umiejetnosci na rzecz innych
podmiotéw, w tym konkurencyjnych, jest szczegdlnie niewskazany.

W zwigzku z brakiem sformalizowanej polityki w zakresie zaangazowania spotecznego (darowizny na
cele charytatywne i sponsoring) istnieje ryzyko postrzegania podmiotéw GK przez interesariuszy jako

niedostatecznie transparentnej w wyborze partneréw spotecznych.

Ryzyko zwigzane z otoczeniem makroekonomicznym

Otoczenie gospodarcze charakteryzujgce sie brakiem oznak mozliwego wzrostu koniunktury $wiatowej w
branzy obrabiarek ciezkich i stabilizacjg ilosci nowych zamoéwien na wyroby dla branzy kolejowej produ-
kowane przez podmioty Grupy Kapitalowej — to najwazniejsze zewnetrzne czynniki wptywajgce na wa-
runki funkcjonowania tych podmiotéw.

Ze wzgledu na specyfike produktéw, na poziom sprzedazy wptywa ogdélne tempo wzrostu gospodarcze-
go, a przede wszystkim poziom realizowanych inwestycji (zakupy nowych maszyn). Aktualna sytuacja
ekonomiczna wptywa na spadek naktadoéw inwestycyjnych przedsiebiorstw, co przektada sie na spadek
sprzedazy, osiggane wyniki i sytuacje finansowa. Pogorszenie globalnej sytuacji gospodarczej moze ne-
gatywnie oddziatywac¢ na sytuacje finansowa odbiorcéw i przetozy¢ sie na sytuacje finansowg podmiotow

Grupy Kapitatowe.

Ryzyko niestabilnego otocznia prawnego
Istnieje ryzyko wdrozenia sankcji gospodarczych na eksport wyrobéw do wybranych panstw $wiata lub

wskazanych odbiorcéw, np. firm lub oséb (przeciwdziatanie: dywersyfikacja rynkéw zbytu).

Ryzyko niedostosowania sie do wymogow w zakresie ograniczenia emisji

Zidentyfikowano ryzyko niespetnienia w niedtugim czasie wymogdw w zakresie emisji pytdw z obecnie
eksploatowanej kottowni weglowej (przeciwdziatanie: wspieranie dziatan majgcych na celu doprowadze-
nie gazu ziemnego do miasta Kuznia Raciborska w latach 2019-2021 i budowa systemu ogrzewania hal

fabrycznych w oparciu o ogrzewanie gazowe).

Ryzyka Srodowiskowe

W obszarze gospodarki wodg wystepuje ryzyko zwigzane z bezpieczenstwem funkcjonowania systemow
technicznych w zakresie wartosci zdrowotnych wody do spozycia oraz ilosci i jakosci zasobow
srodowiskowych wody. W zwigzku z tym Emitent posiada opracowang ocene ryzyka srodowiskowego w
zakresie podstawowych zasad zarzgdzania kryzysowego, ktérego celem jest przygotowanie zasobdw i

spoteczenstwa na wypadek wystgpienia zdarzenia niepozgdanego, powodujgcego zagrozenia dla zycia,
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mienia, srodowiska i infrastruktury.

RAFAMET S.A. na biezgco prowadzi monitorowanie proceséw technologicznych, istotnych z punktu
widzenia ochrony $rodowiska, polegajacych na biezagcym prowadzeniu obserwacji parametrow
technologicznych instalacji oczyszczalni (czas pracy przepompowni sciekdw i osadow, rejestracja ilosci
oczyszczonych $ciekow). State monitorowanie i rejestrowanie danych technologicznych pozwala na
szybkg reakcje w razie wystgpienia nieprawidtowosci i natychmiastowe podjecie prac remontowo-
naprawczych i konserwacyjnych. Awarie i niesprawnosci w oczyszczalni $ciekbw mogg wystgpi¢ na
kazdym etapie tego procesu, mogg tez powodowac rézne skutki. Dziatajgc zapobiegawczo na wypadek
zajscia tych zdarzenh, opracowana zostata analiza zarzgdzania ryzykiem srodowiskowym dla instalacji

oczyszczalni Sciekow.

Ryzyko w obszarze poszanowanie praw cztowieka i przeciwdziatanie korupcji
W przypadku wystgpienia zjawisk dyskryminacji skutkujgcych wszczeciem postepowan sgdowych prze-
ciwko ktéremukolwiek podmiotowi GK moze wystgpi¢ ryzyko finansowe i wizerunkowe. W naszej ocenie

Grupa Kapitatowa jest w matym stopniu narazona na wystgpienie ryzyk we wskazanym obszarze.

W ocenie Zarzadu Emitenta Grupa Kapitatowa jest w srednim stopniu narazona na dziatanie opisanych

czynnikow ryzyka i zagrozen.
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Podpisano przez:
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