Drodzy Akcjonariusze, Pracownicy, Interesariusze oraz Przyjaciele,

po raz kolejny mam przyjemnos¢ opowiedzie¢ Panstwu za pomocg tego oto Listu o najwazniejszych
wydarzeniach, ktére miaty miejsce w naszej Spodfce oraz catej Grupie RAFAKO w, minionym juz, roku 2016,
az do dnia dzisiejszego. Czyli okresu, ktéry pozytywnie przetozy sie na kolejne lata naszego funkcjonowania.

Poczatek ubiegtego roku zaczelismy z sukcesem. Jak informowatam w moim zesztorocznym liscie, mBank
wystawit na rzecz Tauron Wytwarzanie gwarancje bankowg zwrotu zaliczki w wysokosci 48 milionow ztotych
oraz gwarancje nalezytego wykonania kontraktu dotyczgcy projektu Jaworzno Il w wysokosci 126,3 miliona
ztotych. Dzieki takiemu rozwigzaniu, kwota w wysokosci 40 miliondw ztotych, ktdrg RAFAKO wniosto w gotowce
tytutem zabezpieczenia wykonania kontraktu, zostata zwrdcona Spotce.

W pierwszym poétroczu 2016 roku, w zwigzku z zakonczeniem realizacji niektérych celdw, zmiang otoczenia
rynkowego, konkurencyjnego oraz prawnego, dokonalismy aktualizacji ,Strategii stabilnego wzrostu Grupy
Kapitatowej RAFAKO na lata 2015-2018” opublikowanej w listopadzie 2014 roku. Gtéwne cele strategiczne
Spotki, o ktérych pragne przy tej okazji przypomnieé, to: (i) wzmocnienie dziatah w obszarze badar i rozwoju;
(i) umocnienie pozycji krajowego lidera w zakresie przyjaznych $rodowisku, nowoczesnych rozwiazaf
technologicznych dla sektora energetyki i przemystu; (iii) rozwdj sprzedazy na rynkach zagranicznych;
(iv) optymalizacja zarzgdzania przedsiebiorstwem i Grupg Kapitatowg, w tym rozwadj dziatalnosci serwisowej.

Druga potowa 2016 roku oraz poczatek obecnego staty pod znakiem zawigzywania strategicznych sojuszy,
podpisywania nowych kontraktéw oraz aneksowania tych bedacych juz w trakcie realizacji.

Na poczatku drugiego pdétrocza 2016 roku podpisaliSmy z POLIMEX Energetyka list intencyjny, wyrazajacy wole
podjecia wspotpracy w zakresie: m.in. wspdlnego przystgpienia do postepowania przetargowego dotyczgcego
rozbudowy mocy energetycznych o okoto 1000 MW w Elektrowni Ostroteka C. Zwiericzeniem tej wspotpracy
byto ztozenie w dniu 10 marca 2017 roku wspdlnej oferty w konsorcjum z POLIMEX-Mostostal S.A., spotkg
matka POLIMEX Energetyka, w wyzej wymienionym przetargu.

W dniu 29 wrzeénia 2016 roku podpisalismy, jako RAFAKO, umowe z JSC “VILNIAUS KOGENERACINE JEGAINE”
na kwote 149,7 miliona euro netto (ok. 650 milionéw ztotych netto), ktérej przedmiotem jest "Budowa bloku
kogeneracyjnego opalanego biopaliwem, sktadajgcego sig z kottdw ze ztozem fluidalnym, instalacji sktadowania
i podawania biopaliwa oraz systemu oczyszczania spalin". Inwestycja realizowana bedzie w ramach budowy
nowej elektrocieptowni w Wilnie.

Dzieh pdzniej, w dniu 30 wrzeénia 2016 roku, RAFAKO podpisato z firmg ENEA Wytwarzanie Sp. z 0.0. umowg
o wartosci 289,2 miliona ztotych netto, ktérej przedmiotem jest ,Dostawa i montaz instalacji katalitycznego
odazotowania spalin dla kottéw AP — 1650 nr 9 i 10 wraz z modernizacjg elektrofiltrow”.

Obydwa opisane przeze mnie powyzej kontrakty podpisane zostaty w formule EPC.

We wrzesniu ubiegtego roku rozpoczeliSmy réwniez proces negocjacji z Tauron Wytwarzanie oraz Tauron
Polska Energia, dotyczacy zmiany tresci postanowien Kontraktu na budowe bloku energetycznego o mocy
910 MW na parametry nadkrytyczne w Elektrowni Jaworzno lIl. Caty proces zostat szczegétowo opisany
w publikowanych przez nas raportach biezgcych. Zwiericzeniem negocjacji byto zawarcie w dniu 1 marca 2017
roku Aneksu nr 5, na mocy ktérego nastgpi zwiekszenie ceny kontraktu o kwote 71,05 miliona ztotych netto,
(tj. do kwoty 4470 milionéw ztotych netto) oraz wydtuzenie terminu realizacji przedmiotu kontraktu
0 8 miesiecy i 5 dni.

Wczesniej wymienione kontrakty w Wilnie oraz w Kozienicach to dwa najwieksze wartosciowo zlecenia
pozyskane w roku 2016. Pozostate charakteryzowaty sie mniejszg wartoscig jednostkowg. tgczna wartosé
wszystkich podpisanych w roku 2016 kontraktéw przekroczyta 1,2 miliarda ztotych. Cieszymy sie, ze udato nam
sie osiggna¢ taki sukces, szczegdlnie w sytuacji, kiedy wcigz wstrzymana jest przez inwestoréw wiekszosé
inwestycji z zakresu ochrony srodowiska. Na taki stan rzeczy wptyw miaty te same czynniki, ktére opisywatam



przy okazji mojego zesztorocznego listu, tj. przede wszystkim niepewnos¢ w zakresie nowych wymogow
ochrony srodowiska, a méwigc scislej, regulacji BAT. Ich nadrzednym celem jest zaproponowanie takich limitéw
emisyjnych, ktdére odzwierciedlatyby wtasciwe proporcje pomiedzy osigganymi korzysciami i kosztami.
Spodziewanym terminem ogtoszenia konkluzji dotyczgcych BAT jest drugie potrocze 2017 roku. Oczekujemy,
iz po tym terminie inwestycje zostang odblokowane.

Jedli chodzi o sytuacje na rynkach, na ktérych RAFAKO prowadzi swojg dziatalno$¢ operacyjng, w minionym
roku przychody Grupy pochodzity w 91% z kontraktow krajowych, a 9% stanowity rynki zagraniczne. Tak duza
dysproporcja rynku krajowego w stosunku do zagranicznego spowodowana jest ponownie faktem realizacji
kontraktu na budowe elektrowni Jaworzno Ill o mocy 910 MW. RAFAKO jest liderem Konsorcjum tej inwestycji
wartej blisko 4,5 mld zt netto, z udziatem na poziomie 99,99%. Naszym celem jest osiggniecie na przestrzeni
kolejnego roku, na poziomie jednostkowym, udziatu kontraktéw eksportowych w przychodach ze sprzedazy
na poziomie okoto 20%.

W ubieglym roku duzo uwagi poswiecilismy reorganizacji naszej firmy. W zwigzku z coraz bardziej
restrykcyjnym podejsciem rzagdéw oraz instytucji finansowych do ochrony klimatu, firmy technologiczne, takie
jak RAFAKO, poszukujg nowych rynkéw zbytu. Zaréwno pod wzgledem geograficznym, jak i produktowym.
Wszystkie te czynniki powodujg, ze zmieniamy sie w taki sposéb, ktéry umozliwi nam odegranie znaczacej roli
w rozwoju rynku energii w przysztosci. W minionym roku, co kontynuowane jest rowniez w obecnym,
poprawiliSmy zarzadzanie procesami wewnetrznymi, zwiekszyliSmy konkurencyjnosé wewnetrznych jednostek
biznesowych, wzmocniliémy kompetencje w zakresie ofertowania i realizacji projektéw EPC oraz systemowo
podchodzilismy do innowacji w obszarze badan i rozwoju. To byty i sg gtéwne cele projektu reorganizacji firmy.

Jednym z elementdéw reorganizacji naszej firmy byt, uruchomiony w potowie listopada 2016 roku, Program
Dobrowolnych Odejs¢. Celem programu byto dostosowanie poziomu i kosztéw zatrudnienia w RAFAKO
do sytuacji rynkowej w obszarze dziatania Spoétki, przy jednoczesnym wsparciu pracownikéw odchodzacych,
zaréwno poprzez $wiadczenia finansowe jak i $wiadczenia pozafinansowe. Programem miato zostaé objetych
docelowo okoto 200 pracownikéw. Uprawnionymi do skorzystania z oferty PDO byli w szczegdlnosci:
(i) pracownicy w wieku emerytalnym; (ii) pracownicy korzystajacy z uprawnieﬁ ochrony przedemerytalnej. PDO
zakonczyliSmy 31 stycznia 2017 roku. Z programu skorzystato 128 pracownikdéw Spétki, a ostateczne
zobowigzania wynikajace z realizacji zatozeh PDO, na ktére zostata utworzona rezerwa w catosci wptywajaca
na wynik za 2016 rok, wyniosg okoto 7,7 miliona ztotych.

Jestem przekonana, ze wfasnie te dziatania prowadzg nas w odpowiednim kierunku. Czego wyrazem jest
chociazby pozyskanie tak duzego portfela zamdéwien w roku 2016.

Rok 2016 byt takze kolejnym rokiem, w ktérym RAFAKO wzmacniato sie pod wzgledem finansowym. Udato nam
sie pozyska¢ 96 miliondw ztotych nowych niezabezpieczonych linii gwarancyjnych.

Zgodnie ze strategig stabilnego wzrostu na lata 2015-2018 oraz naszymi oczekiwaniami, zwiekszyliSmy
skonsolidowane przychody ze sprzedazy o 21%. Osiggnety one poziom 1,875 miliarda ztotych, z czego
1,3 miliarda ztotych to przychody z kontraktu na budowe bloku energetycznego w Elektrowni Jaworzno Ill.
Nieco mniej zadowoleni jestesmy z osiggnietych zyskow. Na rezultaty prowadzonej przez nas dziatalnosci pod
wzgledem finansowym, widoczny wptyw miaty dwa wydarzenia. Pierwszym jest wspomniany przeze mnie
wczesniej Program Dobrowolnych Odejsé. Drugim czynnikiem byty odpisy na niektore kontrakty pozyskane
w latach 2011-2012, o czym szczegétowo informowaliSmy w raporcie biezgcym. Wynikiem tego byto
pogorszenie wynikow rok do roku na kazdym poziomie skonsolidowanego rachunku zyskéw i strat. Zysk brutto
ze sprzedazy osiggnat poziom 124,3 miliona ztotych, zysk operacyjny 24,7 miliona ztotych, zas zysk netto
z dziatalnosci kontynuowanej 10,9 miliona ztotych. Nasze plany na biezgcy rok zaktadajg, iz wyniki te bedg
ulegaty poprawie. Z samego kontraktu na budowe bloku energetycznego w Elektrowni Jaworzno Il planujemy
pozyskaé¢ w tym roku w granicach 1,3 miliarda ztotych sprzedazy na poziomie skonsolidowanym. Jesli za$ chodzi
o caty portfel zamdwien Grupy RAFAKO, to rok 2017 zaczynamy kwotg 4 miliardéw ztotych.



W roku 2017 bedziemy konsekwentnie kontynuowali nasze dziatania zmierzajgce do osiggniecia celéw
wyznaczonych w strategii stabilnego wzrostu.

Na koniec, chce podziekowaé naszym Akcjonariuszom. To wiasnie Wasze zaufanie napedza nasze dziatania.
Dziekuje takze wszystkim naszym Kontrahentom za kolejny udany rok wspétpracy. Ponownie, szczegdlne
podziekowania kieruje na rece ludzi odpowiedzialnych za budowe bloku energetycznego w Elektrowni
Jaworzno lll, naszego najwiekszego kontraktu w portfolio. W imieniu catego zarzadu, pragne podziekowac
Radzie Nadzorczej, bez ktdrej wsparcia i rad, nie bytoby mozliwym osiggniecie zatozonych celéw. Wszystko
to jednak nie wydarzytoby sie bez udziatu i zaangazowania Pracownikéw RAFAKO. Caty rok wktadaliscie w swojg
prace duzo wysitku oraz serca i za to pragne Wam mocno podziekowac. Jestem pewna, ze trwajacy juz rok
2017, bedzie dla nas rokiem ciekawym, w ktérym bedziemy poszerzaé nasze horyzonty.
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