Szanowni Akcjonariusze,

Kontrahenci oraz Partnerzy Biznesowi i Wspoétpracownicy RAFAKO S.A.

W minionym roku Spotka zmagata sie z wyzwaniami jakie stanety przed nig wobec szeregu

uwarunkowan zewnetrznych i wewnetrznych.

Zarzad postanowit m.in. o dokonaniu weryfikacji szacowanych kosztéw realizacji kluczowych
kontraktéw dtugoterminowych. Przeszacowanie miato negatywny wptyw na wyniki tak na
poziomie jednostkowym jak i skonsolidowanym. Wskazaé nalezy, ze wszystkie
dlugoterminowe kontrakty zawierane byly w zmieniajgcych sie warunkach rynkowych, a
nadzwyczajna zmiana cen na rynku materiatéw i kosztéw ustug budowlano-montazowych w
latach 2017-2019 oraz znaczne wydtuzenie realizacji tych kontraktéw (w tym spowodowane
okolicznosciami obiektywnymi), zwiekszyly istotnie koszty poniesione przez Spétke w
ramach ich realizacji. Podkreslic nalezy, ze taka sytuacja dotyczyta catego rynku ustug
budowlano — montazowych w Polsce w tym w szczegdlnosci przedsiebiorcéw swiadczgcych
ustugi w ramach przetargdw organizowanych w trybie ustawy Prawo Zaméwieh Publicznych
(PZP).

Niezaleznie, w zwigzku z pogorszeniem sytuacji finansowej PBG S.A. w restrukturyzaciji,
ktérej skutkiem byto ztozenie wniosku sanacyjnego, prowadzace do otwarcia postepowania
sanacyjnego w dniu 12.02.2020 r., Zarzad Spotki postanowit o dokonaniu odpisu z tytutu

obligacji i innych naleznosci wobec PBG S.A. w restrukturyzaciji.

Powyzsze zdarzenia przyczynity sie istotnie do zwiekszenia wykazywanej przez Spétke
szacunkowej straty i spowodowaty konieczno$¢ uruchomienia formalnej procedury

ostroznosciowej wynikajgcej z art. 397 Kodeksu Spoétek Handlowych.

Podkresli¢ nalezy, ze po analizie finansowej i ptynnosciowej sytuacji Spofki, jej aktualnego i
przewidywanego w przysztosci otoczenia rynkowego, uwzgledniajgc ryzyka zwigzane z
aktualng sytuacjg finansowg Spotki, Zarzad w oparciu o wiedze i informacje dostepne na
dzien dzisiejszy nie stwierdza zagrozenia kontynuacji realizacji projektéw, ktore Spotka
posiada w tzw. ,backlog”. Obecnie portfel zdrowych (tzn. generujacych dodatnia marze)
projektow Spotki przewyzsza znacznie wartos¢ jednego miliarda PLN, za$ $rednia marza

generowana na tych projektach przekracza 8,7%.



Spétka prowadzi na biezgco aktywne dziatania w zakresie pozyskiwania nowych kontraktow,
w celu utrzymania stabilnego poziomu przychodéw. Spétka bierze obecnie udziat w
postepowaniach przetargowych w kraju i za granicg, ktérych prawdopodobienstwo realizacji

jak i szanse ich pozyskania przez Spotke, oceniane sg jako wysokie.

W ostatnich miesigcach prowadzone byly dziatania ukierunkowane na usprawnienie i
wdrozenie procedur zmierzajgcych do podnoszenia standardow kontroli wewnetrznej nad
kontraktami realizowanymi przez Spétke, a takze programu podwyzszajgcego dyscypline

finansowg i efektywnosc kosztowa.

Zarzad Spoftki zidentyfikowat rowniez obszary mozliwej optymalizacji kosztowej jak i
dezinwestycji w zakresie aktywow, niemajgcych kluczowego charakteru z punktu widzenia
dziatalnosci Spotki. Zarzad szacuje, ze wplywy z powyzszych dziatan mogg osiggngc¢ co
najmniej kilkadziesigt miliondw PLN i bedg przeznaczone na poprawe i utrzymanie stabilnej

obecnie sytuacji ptynnosciowej Spofki.

W ocenie Zarzadu istniejg zatem uzasadnione przestanki do podjecia przez Walne
Zgromadzenie uchwaty o dalszym istnieniu Spétki. Ponadto, dziatania optymalizacyjne w
obszarze zarzgdczym i obnizki kosztow, podjete przez Zarzad bedg miaty pozytywny wptyw

zaréwno na biezgcg jak i Srednioterminowg ptynnosc¢.

Wskazac¢ nalezy rowniez, ze na bazie wspoétpracy z firmg KPMG podjetej w grudniu 2019 r.
zostata dokonana niezalezna ocena kontraktéw realizowanych przez Spétke i Grupe
RAFAKO, zweryfikowano poprawnos¢ modelu finansowego Spotki oraz przygotowano

niezalezny model srednioterminowej ptynnosci Spofki.

Wyniki prac firmy eksperckiej, jak i podjete dziatania w zakresie zmiany modelu raportowania
kontraktéw pozwolity na identyfikacje ryzyk wystepujgcych przy realizowanych projektach
oraz dziatan, ktore Spoétka musi niezwlocznie wdrozy¢ celem minimalizacji strat. Wyniki

przyczynig sie réwniez do stabilizacji raportowanego wyniku Spofki i Grupy.

Na etapie analiz prowadzonych przez Spétke jest jednoczesnie przedefiniowanie i
uporzadkowanie portfela produktowego i poszczegdlnych linii biznesowych Spoétki i Grupy
RAFAKO na podstawie kryteriow i wskaznikdw efektywnosci operacyjnej i perspektyw
rynkowych.



Trwajgcy rok, pomimo niesprzyjajgcych okolicznosci zwigzanych z pandemig COVID-19
powinien by¢ dla Spétki okresem lepszym niz miniony i bedzie wykorzystany na aktywne
pozyskiwanie kontraktéw, prowadzenie niezbednych zmian reorganizacyjnych i kontynuacje
dziatan obnizajgcych koszty funkcjonowania Spétki. W konsekwencji powinno to przetozy¢
sie na wzmocnienie pozycji rynkowej Spotki i Grupy RAFAKO i pozwoli¢ na diugoterminowy
wzrost w przyszitosci. Zarzad zamierza realizowaC wskazane dziatania zgodnie z polityka
zwiekszenia transparentnosci Spotki i otwartej komunikacji z rynkiem kapitatowym i

finansowym.



