Drodzy Akcjonariusze, Kontrahenci, Pracownicy oraz Interesariusze,

To juz drugi rok z rzedu, kiedy to mam przyjemnos¢ podzieli¢ sie z Panstwem refleksjami dotyczgcymi

minionego, tym razem 2015, roku. Rok wytezonej i ciezkiej, lecz przynoszgcej owoce pracy.

Na poczatku zesztego roku sfinalizowaliSmy transakcje sprzedazy akcji naszej spotki zaleznej FPM SA za kwote
48 min zt. Nabywca zostat holding TDJ SA. Zdecydowalismy sie na taki ruch z racji faktu, iz model biznesowy tej
spotki nie wpisywat sie w obszar naszej dziatalnosci podstawowej, a co za tym idzie, w strategie Grupy RAFAKO.
Uzyskane zas z transakcji pienigdze wzmocnity nas ptynnosciowo, co byto jednym z priorytetowych celéow
zatozonych przez Zarzad na rok 2015, zgodnych z naszg strategig na lata 2015-2018, ktérg ogtosilismy

w listopadzie 2014 roku.

Kolejnym waznym wydarzeniem, o ile nie najwazniejszym, byto przeprowadzenie na poczatku lipca przez
RAFAKO emisji akcji w ramach SPO. Zaoferowanych zostato 15.331.998 akcji zwyktych na okaziciela serii J.
Emisja rozeszta sie w catosci, osiggajgc cene emisyjng na poziomie 6,10 zt, co przetozyto sie na pozyskanie
kwoty ponad 93,5 min zt. Zapisy ztozyto 145 inwestorow. Celem emisji byto pozyskanie przez RAFAKO srodkow
finansowych, ktére beda mogty by¢ wykorzystane na: a) finansowanie zabezpieczeh kontraktowych na potrzeby
budowy portfela zamdwieth Grupy oraz finansowanie kapitatu obrotowego w celu realizacji kontraktow
w przysztosci. Na ten cel przeznaczonych bedzie ok. 85-90% s$rodkow pozyskanych z emisji; b) zwiekszenie
poziomu wydatkéw w zakresie prowadzonych prac badawczo-rozwojowych majgcych na celu uzupetnienie
i rozwijanie posiadanego portfela technologii o unikatowe rozwigzania technologiczne zwiekszajace sprawnos¢ i
niezawodno$¢ oferowanych produktéw. Do kluczowych obszaréw, w ramach ktérych Spoétka zamierza
prowadzi¢ prace badawczo-rozwojowe finansowane z wptywow z emisji, nalezg technologie w zakresie ochrony
srodowiska. Na ten cel przeznaczonych bedzie ok. 10-15% srodkdéw pozyskanych z emisji. Zarzad uznaje wynik
emisji za duzy sukces. Uzyskana cena stanowita tylko 3% dyskonta do dwczesnej ceny akcji notowanej na GPW.
Dodatkowo, nalezy wspomnieé, iz oferta miata miejsce w czasie gdy warunki panujace w otoczeniu
zewnetrznym byty trudne. Z jednej strony na rynkach swiatowych panowata duza niepewnosé, zwigzana
szczegllnie z sytuacjy Grecji oraz, jak sie pdzniej okazato, takze Chin. Z drugiej zas strony, podmiot dominujgcy
wobec naszej spotki oczekiwat na zatwierdzenie uktadu w wierzycielami. Dlatego tez to, co cieszy najbardziej,
to zaufanie jakim obdarzyli nas inwestorzy. Zaréwno ci wieksi jak i mniejsi. Za to, w imieniu catego Zarzadu,
pragne gorgco podziekowaé. Efektem przeprowadzenia SPO z sukcesem, byto pozyskanie nowej, silnej bazy
inwestoréw instytucjonalnych. Akcjonariuszami naszej spotki, ktérzy przekroczyli 5% prog, zostaty NN PTE,

z udziatem w gtosach na poziomie 9,48% oraz QUERCUS TFI, z udziatem w gtosach na poziomie 9,02%.

Rok 2015 mozna nazwac¢ rokiem, w ktérym RAFAKO wzmacniato sie zarowno pod wzgledem kapitatowym
jak i finansowym. Udato nam sie pozyska¢ blisko 100 min 2zt niezabezpieczonych linii gwarancyjnych.
Dodatkowo, podpisalismy aneks do umowy z PKO BP, na mocy ktérego dostepny limit na gwarancje wynosi

obecnie do 100 min zt.



Obecny rok zaczeliSmy réwniez z sukcesem. mBank wystawit na rzecz Tauron Wytwarzanie gwarancje bankowg
zwrotu zaliczki w wysokosci 48 min zt oraz gwarancje nalezytego wykonania kontraktu dotyczgcego projektu
Jaworzno Il w wysokosci 126,3 min zt. Dzieki temu, kwoty wniesione przez RAFAKO w gotdwce tytutem

zabezpieczenia wykonania kontraktu w wysokosci 40 min zt zostaty zwrdcone Spotce.

Ubiegty rok to takze czas rozpoczecia zmian organizacyjnych wewnatrz Spétki oraz Grupy RAFAKO. Warto
w tym miejscu wspomnie¢ o wydzieleniu ze spotki RAFAKO dziatalnosci zwigzanej z serwisem instalacji
energetycznych i ochrony $rodowiska. Przeniesiona ona zostata do spdtki RAFAKO ENGINEERING. Do spotki tej
wiaczona zostata takze dziatalnos$é serwisowa PBG z zakresu instalacji gazu ziemnego i ropy naftowej. Dzieki
takiemu potgczeniu, spétka jest w stanie Swiadczy¢ kompleksowe ustugi z zakresu wyzej wymienionych
segmentow. Uwazamy segment serwisu za bardzo perspektywiczny, wiec w kolejnych okresach zamierzamy
go dalej rozwija¢. Restrykcyjne podejscie do ochrony klimatu poprzez ciggte ograniczanie emisji gazéw
cieplarnianych zmienia podejscie do energetyki konwencjonalnej, co powoduje, ze firmy technologiczne, takie
jak RAFAKO, muszg poszukiwac innych rynkéw niz te, na ktorych do tej pory dziataty. Zaréwno w wymiarze
geograficznym, jak i produktowym. Kolejnym uwarunkowaniem wptywajagcym na zmiane oblicza rynku
energetycznego w Polsce sg ceny energii w relacji do kosztéw jej wytworzenia, bedgcych w duzej mierze
pochodng wymogow regulacyjnych. Ten ostatni element dotyka gtéwnie energetyke konwencjonalng, ktdra
dazac do utrzymania konkurencyjnosci, w jeszcze wiekszym niz dotychczas stopniu poszukuje sposobdw
optymalizacji funkcjonowania. Zaréwno w zakresie kosztdw dziatania, jak i wydatkow inwestycyjnych. Powyzsze
uwarunkowania powoduja, ze RAFAKO jako firma, ktdra swa historie zwigzata z sektorem energetyki, musi
takze zmieniac¢ sie w taki sposdb, aby odegrac znaczaca role w dalszym rozwoju rynku energii w przysztosci.
Poprawa zarzadzania procesami wewnetrznymi, zwiekszenie konkurencyjnosci wewnetrznej jednostek
biznesowych, dalsze wzmacnianie kompetencji w zakresie ofertowania i realizacji projektéw EPC i wreszcie

systemowe podejscie do innowacji w obszarze badan i rozwoju to gtéwne cele projektu reorganizacji firmy.

Chcac omawiaé rok 2015, nie sposéb nie wspomnieé o sytuacji na rynkach, w ktérych RAFAKO prowadzi swojg
dziatalnos¢ operacyjng. W minionym roku, przychody Grupy pochodzity w 92% z kontraktow krajowych. 8%
stanowity rynki zagraniczne. Tak duza przewaga rynku krajowego spowodowana jest realizacjg kontraktu
na budowe elektrowni Jaworzno Il o mocy 910 MW. RAFAKO jest liderem Konsorcjum, z udziatem na poziomie
99,99% tej, wartej 4,4 mld zt netto, inwestycji. Podtrzymujemy, iz naszym celem jest osiggniecie na przestrzeni
kolejnych dwdch lat udziatu kontraktéw eksportowych w przychodach ze sprzedazy na poziomie ok. 25-30%.

Ze wzgledu na duzg wage kontraktu Jaworzno lll, poziomy te chcemy osiggngé na poziomie jednostkowym.

Jesli chodzi o kontraktacje w roku 2015, najwiekszym wartosciowo pozyskanym zleceniem byt kontrakt
dla ENEA Wytwarzanie na budowe instalacji odsiarczania spalin dla kottéw K7 i K8 w Elektrocieptowni Biatystok,
na kwote 78,5 min zt netto. Pozostate pozyskane zlecenia charakteryzowaty sie mniejszg wartoscia

jednostkowa, jednakze tgczna ich wartos¢ wyniosta ponad 300 min zt.



Zdajemy sobie sprawe, iz jest to kwota nizsza od tych, ktére przez ostatnie lata prezentowalismy przy okazji
omawiania wynikéw rocznych. Byto to zwigzane ze wstrzymaniem wiekszosci inwestycji z zakresu ochrony
srodowiska przez inwestoréw. Natomiast na taki stan rzeczy wptyw miata przede wszystkim niepewnosc
w zakresie nowych wymogow ochrony srodowiska. Powodowane jest to oczekiwaniem przez wszystkie grupy
energetyczne i przemystowe w kraju na nowe regulacje BAT (Best Available Technology) Unii Europejskiej
w zakresie ochrony srodowiska, czyli standard stuzgcy okreslaniu wielkosci emisji zanieczyszczen w UE.
Ich nadrzednym celem jest zaproponowanie takich limitow emisyjnych, ktére odzwierciedlatyby wtasciwe
proporcje pomiedzy osigganymi korzysciami i kosztami. Spodziewanym terminem ogtoszenia konkluzji
dotyczacych BAT jest pierwsze poétrocze 2016 roku. Oczekujemy, iz po tym terminie, inwestycje zostang

odblokowane.

Zgodnie z ogtoszong w listopadzie strategig stabilnego wzrostu na lata 2015-2018, zwiekszylismy
skonsolidowane przychody ze sprzedazy o 31%. Osiggnety one poziom 1,55 mld zt, z czego 670 min zt
to przychody z kontraktu na budowe bloku energetycznego w Elektrowni Jaworzno Ill. Wyrazna poprawa
rezultatéw prowadzonej przez nas dziatalnosci widoczna jest na kazdym poziomie skonsolidowanego rachunku
zyskow i strat. Zysk brutto ze sprzedazy osiggnat poziom 127 min zt, zysk operacyjny 40,7 min zi, za$ zysk netto
przypadajgcy akcjonariuszom jednostki dominujacej 34,1 min zt. Nasze plany na biezgcy rok zaktadaja, iz wyniki
te beda ulegaty dalszej poprawie. Z samego kontraktu na budowe bloku energetycznego w Elektrowni
Jaworzno |ll planujemy pozyskaé w tym roku w granicach 1,1 mld zt przychodéw na poziomie

skonsolidowanym.

W roku 2016 bedziemy konsekwentnie kontynuowali nasze dziatania zmierzajgce do osiggniecia celéw
wyznaczonych zaréwno w strategii stabilnego wzrostu, jak i w trakcie przeprowadzania oferty emisji akcji

w lipcu minionego roku.

Na koniec, pragne ponownie podziekowa¢ naszym Akcjonariuszom za zaufanie, ktdrym nas obdarzaja.
To wtasnie dzieki niemu mozemy poszczycic sie kolejny rok z rzedu wzrostem wartosci kursu akcji, tym razem
0 34% rok do roku. Pragne takze podziekowac wszystkim naszym Kontrahentom za owocny rok wspoétpracy.
W szczegdlnosci zas podziekowania kieruje do ludzi zwigzanych z naszym najwiekszym kontraktem w portfelu
zamowien, tj. budowg bloku energetycznego w Elektrowni Jaworzno Illl. Dziekuje Radzie Nadzorczej,
za udzielane w trakcie catego roku wsparcie, bez ktorego nie osiggnelibysmy tych wszystkich sukceséw. Jednak
przede wszystkim podziekowania kieruje do Pracownikow RAFAKO. Za Wasze zaangazowanie oraz wysitek,
ktory wktadaliscie w swojg prace przez caty rok. Jestem przekonana, ze trwajacy juz rok 2016 bedzie dla nas

udany i peten kolejnych sukcesow.

Agnieszka Wasilewska - Semail

Prezes Zarzadu

Racibdrz, dnia 21 marca 2016 roku



