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Wyciqg z planu restrukturyzacyjnego RAFAKO S.A.

I. Prezentacja proponowanej przysztej strategii prowadzenia

przedsiebiorstwa

1. Powrét do ,Korzeni Spétki”

Nowa strategia dla przedsiebiorstwa RAFAKO, nawigzuje do historycznych korzeni Spoétki i projektow,
dla ktérych RAFAKO posiada bardzo liczne referencje, wysoka specjalizacje i potwierdzone
umiejetnosci. Celem nadrzednym nowej strategii Spotki jest kontynuacja dziatalnosci i osiggniecie
stabilizacji finanséw. Z uwagi na fakt, ze wykonane przez Spétke kompletne bloki energetyczne oraz
instalacje odazotowania spalin (SCR) wykazaty najwieksze straty, natomiast modernizacje kottéw
i urzadzen kottowych oraz instalacje odsiarczania spalin (I0S) metodg mokrg i pdtsuchg okazaty sie
najbardziej zyskowne, ambicjg RAFAKO jest bycie firmg skupiong na Zaktadzie Produkcji Kottéw ZPK
oraz projektach EPC o mniejszej wartosci i nizszym ryzyku, tj. modernizacjach oraz instalacjach
ochrony srodowiska, w ktorych Spétka potwierdzita wielokrotnie wysoka wiedze i kompetencje.

GK Rafako

Zaktad Produkcji

spawalnicze

Mniejsze projekty

oraz ropai gaz

. Inne
Kottéw EPC
PLN ~200-250M PLN ~300-500M PLN ~60-80M
przychodow przychodow przychodow
Serwis dia
Specjalistyczne produkty Energetyka, ciepfownictwo energetyki

oraz

projektowanie

Spoétka zamierza koncentrowaé sie na dziatalnosci produkcyjnej opartej na potencjale Zaktadu
Produkcji Kottow oraz ustugowej skupionej w zintegrowanym pionie obiektéw energetycznych
i ochrony srodowiska. Dziataniom tym towarzyszy¢ bedzie radykalna redukcja kosztéw w obszarze
osobowym i nieosobowym oraz dostosowanie skali operacji do obecnej sytuacji rynkowej.

2. Gtéwne elementy nowej strategii RAFAKO

*  Odejscie od duzych kontraktéw EPC i skupienie na modernizacji kottéw i urzadzen kottowych
oraz instalacji ochrony sSrodowiska;

*  Pefne wykorzystanie potencjatu Zaktadu Produkcji Kottéw — ZPK;

*  Zogniskowanie na zyskownosci i marzy kontraktéw, natomiast w mniejszym stopniu wzroscie
przychodéw;

*  Wybidrcze pozyskiwanie kontraktdw w sektorze ropy i gazu w Polsce;

*  Zmniejszenie skali dziatalnosci i koncentracja na zyskownej specjalizacji;

*  Dopasowanie bazy kosztowej do sytuacji rynkowej i skali dziatalnosci firmy;

*  Dezinwestycje nadmiernych i zbednych elementéw aktywdw i dostosowanie majatku do
aktualnych potrzeb rynkowych.
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W ramach programu restrukturyzacyjnego zidentyfikowaliSmy szereg dziatan w stosunku do
procesOw oraz struktury organizacyjnej ktére bedg wdrozone w celu usprawnienia kontroli ryzyka
oraz marzy na przysztych projektach. Kluczowymi zmianami w tym zakresie s3: uproszczenie
struktury organizacyjnej, zapewnienie udziatu wszystkich istotnych interesariuszy w procesie
przygotowani oferty, ulepszenie procesu zarzgdzania projektami na podstawie juz przygotowanej
metodyki prowadzenia procesdw oraz usprawnienie zasad zarzadzania i raportowania ryzyka na
wszystkich szczeblach organizacji.

3. Elementy otoczenia zewnetrznego

Spodziewane jest znaczne ograniczenie w zakresie finansowania inwestycji w energie z wegla, jednak
przewiduje sie, ze obiekty weglowe powinny by¢ w eksploatacji jeszcze przez wiele lat. Energia
wytwarzana z wegla na swiecie bedzie sie utrzymywac na relatywnie statym poziomie, podczas gdy
wykorzystanie alternatywnych Zzrddet energii bedzie w Polsce rosto. Szacuje sie, ze zapotrzebowanie
na energie bedzie rosnag¢ w tempie ok. 1% rocznie. Pomimo wzrostu zapotrzebowania
na wytwarzanie energii, wegiel jako paliwo do wytwarzania energii bedzie stopniowo traci¢ na sile na

korzysé OZE.

Prognozy wskazuja, ze liczba wiekszych projektéw kapitatowych zwigzanych z tradycyjnymi kottami
bedzie znaczaco spadaé, natomiast kottow
w eksploatacji bedg dalej realizowane. Istniejgce kotty wymagajg regularnej obstugi — zaréwno

weglowymi rutynowe czynnos$ci utrzymania
remontéw jak i modernizacji przy zmianach istotnych parametréw. Wydatki poniesione na
serwisowanie i remonty typowego kotta weglowego to ok. 60% catego wydatku w trakcie ,zycia”
kotta. Modernizacje zwykle sg tgczone z remontem gtéwnym kotta ze wzgledu na ograniczenie czasu

wyltgczenia bloku.

Rynek obstugi kottéw po oddaniu do uzytku jest podzielony na kilka gtéwnych typéw napraw

Rynek obstugi kottow Czestotliwos¢ Sredni wyda_tek
elektrowni
sRemont coroczny”
(czyszezenie idrobne Co ~1rok PLN ~1-2M
naprawy)
»Remont $redni” Co ~3-5lat PLN ~3-TM
»Remont giowny” Co ~10-15 lat PLN ~6-15M
Modernizacja (czesto s
taczona z remontem Wzalgznosm ed ptot‘rzeby PLN ~20-60M
gtownym) zmiany parametrow
Zakup nowego kotfa Co ~30-40 lat PLN ~110M
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Generalne wykonawstwo modernizacji i dostawa czesSci do remontow kottow wydajg sie
optymalnymi segmentami, w ktdrych RAFAKO moze obecnie uczestniczyé. Skomplikowanie prac
wymaga zadan projektowych i przebudowy kotta, co rzadko mogg zrobié firmy, ktdre nie specjalizujg
sie w produkcji kottéw. Aktualna strategia na najblizsze lata umiejscawia RAFAKO jako generalnego
wykonawce modernizacji oraz dostawce czesci do gtéwnych i Srednich remontéw kottéw.

Projekty remontow i Czestotliwogé Sredni wydatek Potencjalny udziat Historyczna marza
modernizacji € elektrowni (M PLN) Rafako w projektach Rafako
»Remont coroczny”
(czyszczenie idrobne Co ~1 rok ~1-2 ~0% N/A
naprawy)
Rynek R N
remontow Remont sredni’ Co~3-5lat &7 1 !
' ~30-50% | ~10-20%
»Remont gtowny” Co ~10-15 lat ~6-15 1 :
1
| 1
1 I
Mod: (@ ! :
odernizacja (czesto N 1 |
Rynek taczona z remontem w iﬂ?;:“sc'ar';ﬁlsfrgz;by ~20-60 | ~100% I ~20-40%
modernizacji gléwnym) Y P | :
1
1 I
L e e I
Przykiad dia $rediniego Kotla wegiowego o ~200t/h (mocy ~100-200MW) ‘“‘ H ” ”

Obecnie deklarowanych jest ok. 70 remontdw srednich i gtéwnych na rok.

Z uwagi na fakt, ze rynek remontéw gtéwnych jest zdominowany przez firmy typowo budowlano-
montazowe, RAFAKO moze uczestniczy¢é w rynku remontéw giéwnie jako podwykonawca lub
dostawca czesci. Nalezy dodac, ze ok. 30-50% wydatku na remont gtéwny stanowi dostawa czesci
ci$nieniowych, ktére mogg by¢ wytwarzane w oparciu o potencjat Spotki — Zaktad Produkcji Kottow.

3.1 Rynek modernizacji

Rynek modernizacji oferuje nastepujgce mozliwosci:
e modernizacja z zachowaniem obecnego paliwa;
e przebudowa na inne paliwo;
e modernizacja istniejgcych kottdw weglowych w celu poprawy parametréw do obecnych
standarddéw elastycznosci (przyktad: program 200+);
e przebudowa istniejgcego kotta weglowego na inny typ paliwa.

Na podstawie szeregu zrddet informacji szacuje sie ze w Polsce przeprowadza sie rocznie od 2 - 5
modernizacji o $redniej wartosci 20 — 60 mIn PLN. Szacowana tgczna wartos$¢ rynku modernizacji
i czesci do remontdw, a wiec optymalnego dla strategii RAFAKO to ok. 300 min PLN rocznie.

3.2 Program 200+

Jest wysoce atrakcyjnym programem dla dziatalnosci Spétki. Modernizacja rozwijana przez RAFAKO
w ramach ,Programu 200+” dotyczy az 30 - 40 blokdw.

Zatozenia Programu:

Opracowanie nowych rozwigzan technicznych modernizacji blokdw energetycznych klasy 200 MW
dla efektywnego uczestnictwa w rynku mocy.

Komercyjne uzasadnienie pomystu:
e zmniejszenie czasu rozpoczecia rozruchu (ze stanu zimnego z 9 do 5 godzin);
e zwiekszenie naboru mocy (z 2-3 Mwe/min do 9 Mwe/min);
e lepsze dostosowanie do potrzeb rynku mocy i wsparcie na wypadek ograniczen OZE;
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e dodatkowe instalacje zwigzane z redukcjg zanieczyszczen w ramach konkluzji BAT (bor,
rtec);
e usprawnienie systemu kontrolno-pomiarowego.

Potencjat rynku w Polsce

Na podstawie analizy
Rafako, ktdre z kottow
=200MW sa odpowiednie|

30-40 blokéw 200+

®

Brak potrzeby
~EN0,
wat n50m/gn: " modermzacjl
PNy potenc wszystkich kotfdw w
® duzych elekirowniach
- Cena projektu bez
PLN ~50M kosztow B&R
PLN ~0.8-1.0B
50% Podzial rynku na

(pFDpDFCJDﬂEmy udziat rynkowy) Rafako i Polimex

S

PLN ~400-500M

Potencjal rynku na
5-10 lat dla Rafako

3.3 Projekty modernizacyjne na rynku polskim z ostatnich lat

Historycznie kontrakty RAFAKO zwigzane z obstugg istniejgcych kottéw zawodowych stanowity
stabilne zrédto marzy operacyjnej — srednio na poziomie ok. 20%. Wiekszo$¢ nowych kottow
w energetyce w najblizszych latach to bloki gazowo-parowe. Wzrost udziatu blokéw gazowo-
parowych w rynku wytwarzania energii bedzie stopniowo rést. Ich obecno$é¢ ma duze znaczenie dla
bezpieczenstwa pracy krajowego systemu elektro-energetycznego, poniewaz sg wystarczajgco
elastyczne, aby sprostac zwiekszonym wymaganiom w zakresie bilansowania OZE.

Projekty modernizacyjne na rynku Polskim z ostatnich lat
Obiekt Modernizacja Data
Rozpoczete/ zakoriczone modernizacje
Elektrownia Belchatow Modernizacja OPP w 5 koftach Projekt Rafako 2016
Elektrownia Turéw Zwigkszenie mooy_om_aggln:_aj Jednostek_wytworczych Z 235 MW do 2017
250 MW araz podniesienie ich sprawnosci
Elektrownia Kozienice Modernizafzja uk#a_du wody chlodzace], turbozespotu, napedow 2019
wentylatoréw spalin
Elektrocieptownia Mielec Automatyzacja uktadu pompowego 2019
Elektrownia Jaworzno Pilotazowa modernizacja Rafako 200+ Projekt Rafako 2020
Elektrocieplownia Poznari-Karolin Zamiana paliwa Z oleju opatowego cigzkiego na olej opatowy lekki 2020
w kottach wodnych
Elektrownia Polaniec Pudnlesmme mocy znamionowej oraz podwyzszenie sprawnosci 2020
wytwarzania energii elekirycznej
Planowane modernizacje
Elektrownia Konin P_lzebuduwa kotta energetycznego na kociot fluidalny opalany 2021
biomasg
Elektrocieptownia Legnica Modernizacja kottdw energetycznych numer 112 2021-2023
Elektrocieptownia Poznan-Karolin Modernizacja ~2-3 kotidw — zmiana paliwa 2021-2025
Elektrocieptownia tédz Modernizacja ~2-3 kottow — zmiana paliwa 2021-2025
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3.4 Rynek spalarni

W Europie produkuje sie 220 miliondw ton smieci rocznie. Wielko$¢ ta nieznacznie rosta w ubiegtych
latach. W Polsce produkuje sie obecnie 15 milionéw ton odpaddéw komunalnych. Obecnie w Polsce
dziata 8 spalarni Smieci komunalnych, a rynek kottéw w tym segmencie jest rozdrobniony. RAFAKO
posiada jeden, ale duzy obiekt referencyjny w Szczecinie. Przewiduje sie stopniowy wzrost spalania
$mieci komunalnych do poziomu 30% co oznaczatoby pojawienie sie na rynku 10 -20 dodatkowych
spalarni o tgcznej wartosci 0,7-2 mid PLN.

Szacowana wielko$¢ rynku spalami w Polsce w najblizszych latach
‘ ~10-20 ‘ Wstepny szacunek na podstawie
(Liczba nowych spalarni) oczekiwan rynkowych
‘ - ~160Kton ‘ Srednia wielkosé planowanych spalarmi
($redniawielkost spalarniy
Sredni koszt na bazie zrealizowanych
PLN ~3.2KK inwestycji
‘ PLN 5-10mid ‘
~15-20% Szacunkowa wartosc na bazie
(udziat kotta w wartoSci inwestycji) doswiadczenia Rafako
PLM ~0,7-2mid Potencjaf rynku w Polsce
{PLN ~140-400M rocznie} na nasf@pne 5lat

W Europie obecnie funkcjonuje ok. 500 spalarni $mieci; z czego prawie pofowa jest w Niemczech
i Francji. RAFAKO moze dodatkowo rozwija¢ segment podwykonawstwa przy modernizacjach
spalarni zagranicznych, szczegdlnie niemieckich, wykorzystujgc kontakty Zaktadu Produkcji Kottéw.

Z uwagi na fakt, ze wiekszo$¢ spalarni odpadéw komunalnych w Niemczech powstata przed 1989
rokiem, spodziewane sg znaczne nakfady na ich modernizacje.

3.5 Segment Ochrony Srodowiska

Segment ochrony Srodowiska obejmuje trzy gtéwne produkty dla czterech gtéwnych segmentéw
klientéw.

Segment ochrony srodowiska dostarcza 3 gtéwne ) o R —
produkty Gtéwne segmenty klientéw | weglowe odpowiadaja za ~80% rynku

\T

)
= Elektrownie i Zakfad generujacy energie
Oczyszczanie spalin ze elektrocieptownie elektryczna i ciepto
zwigzkéw azotu (metoda i o

katalityczna, SNCR, palniki
niskoemisyjne)

Odazotowanie

Zakfad produkcji chemikaliow,
metali i cementu

Oczyszczenie spalin ze

Odsiarczanie 2zwigzkéw siarki (metody

mokra, pétsucha i sucha)

Zakfad produkcji szkta

Usuwanie pytow ze spalin
Odpylanie przemystfowych (elektrofiltry,
filtry workowe)

Zakfad usuwania
zanieczyszczen i osadéw ze
Sciekow

Oczyszczalnie
Sciekow
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Gtéwnym czynnikiem rozwoju rynku jest dostosowanie do wymogdéw regulacyjnych ochrony
Srodowiska (konkluzje BAT). W kwietniu 2017 r. przyjete zostaty konkluzje BAT dla obiektow
energetycznego spalania, wprowadzajgce restrykcyjne wymogi w zakresie dopuszczalnych wielkosci
emitowanych zanieczyszczen.

Terminy dostosowania do konkluzji BAT:

04.2017 01.2025
Przyjecie konkluzji Termin dostosowania:
BAT Jednostek MCP (o mocy

powyzej 5, ale ponizej 50 MW)

08.2021 01.2030

Termin dostosowania: Termin dostosowania:
Jednostek LCP (o mocy Jednostek MCP (o mocy
powyzej 50 MW) ponizej 5 MW)

Historycznie, Zaktad Instalacji Odsiarczania Spalin RAFAKO osiggat relatywnie wysokie wskazniki
wygranych projektéw w przetargach. Obecnie wykonywane oraz planowane kontrakty sprawig ze
rynek nowych instalacji dla duzych zaktadéw energetycznych w Polsce bedzie stopniowo
ograniczony. Gtéwnymi segmentami rozwojowymi w najblizszych latach beda: rynek odsiarczania
w mniejszych jednostkach oraz rynek oczyszczania sciekdw w elektrowniach.

Potencjat rynku Ochrony Srodowiska

$r.wartos¢  Potencjat

Potencjat instalacji rynku Przykiady niedawnych ofert
Rynek (# instalaciji) (PLN M) (PLN M) lub instalacji
Odsiarczanie spalin w + Ell Kielce
e_lektro-cl_eplowmach i -50-80 ~1300-2000 - Radpec Radom
cieptowniach
5-100MW (estymacja, ~5-50 (przy Sredniej

uwzgledmiajgca takze ceme PLN

wigksze cieptownie) 25M)
Oczyszczanie sciekow w + El taziska

elektrowniach

56 « El Belchatéw (przetarg odwotany)

Duze elektrownie ze ~50-100 ~250-600 El. Opole (przefarg wsirzymany)

starszymi systemami

i X + El Pulawy (budowana instalacja z
odsiarczania

+ FEl Potaniec (wykonane w 2019)
Instalacje usuwania rteci ~4-5 5-10 ~20-50
Instalacje usuwania boru + Elektrownia Opole

Podobne do liczby 50-60 ~250-300
oczyszczalm sciekow

Razem ~1,800-3,000

Najwyzszg rentownoscig charakteryzowaty sie historycznie, ale réwniez obecnie realizowane przez
RAFAKO instalacje odsiarczania spalin (10S), instalacje katalitycznego odazotowania spalin (SCR)
miaty historycznie negatywny wptyw na marze RAFAKO, tak wiec Spotka zaktada mocno ograniczone
lub zawieszone ofertowanie w tym segmencie w przysztosci.
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3.6 Rynek Ropy i gazu

Rynek ropy i gazu sktada sie z 7 gtdwnych segmentdw: terminale, ttocznie, gazociagi, magazyny gazu
i ropy, ropociagi, kopalnie ropy i gazu, petrochemie. Gracze na polskim rynku ropy i gazu maja
ambitne plany inwestycyjne na najblizsze lata.

RAFAKO posiada mozliwosci uczestnictwa w wielu segmentach, jednak gazociagi, magazyny i ttocznie
sg najbardziej interesujgce biorgc pod uwage zdobyte doswiadczenie.

Szanse:

e Doswiadczenie i referencje PBG z budowy terminala w Swinoujsciu;

e Uzyskanie whasnych referencji po zakoriczeniu budowy w Kedzierzynie;

e Doswiadczenie i referencje po zakornczeniu budowy gazociggu Goleniéw-Ptoty.

Wyzwania (Ryzyka):

e Projekty wymagajgce znacznych zabezpieczen finansowych;

e Projekty wymagajgce partnerstw i specyficznych umiejetnosci skomplikowanej budowy;
e Wymagane specjalistyczne podejscie;

e Znaczna konkurencja.

RAFAKO po przejeciu referencji z PBG i uzyskaniu po aktualnych realizacjach wtasnych referenc;i
i doswiadczen bedzie mogto aktywnie penetrowac rynek inwestycji w branzy ropy i gazu.

4. Szacunkowy rynek wygranych kontraktéw RAFAKO

Szacuje sie, ze wartos¢ wygranych kontraktéw moze osiggna¢ poziom ok. 848 min PLN w 2026 roku.

Szacowana wartos¢ wygranych kontraktow Rafako, 2020-2026P

(M PLN)

763
52
m = HEH

=0‘
S

70
Energetyka przemystowa
[ Cieplownictwo
Termiczne przetwarzanie odpadow
M Ropaigaz
Nowe obiekty energetyki zawodowej
Remonty i modernizacje kotlow
n [ Ochrona érodowiska
M Zaktad produkcii kotiow

220 220

2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
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Zatozenia do oszacowania wartosci wygranych kontraktow

Obszar 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 (2025) Zalozenia
(PLN M) (% rynku PL)
Modemizacje 200+: ~1 projekt racznie ~PLN 50 M zaczynajac od 2021
Remonty i Stopniowe zwigkszenie udzialow w rynku dostarczania czesci do remontow glownych i rednich do
modernizacje 9 7 86 86 86 86 36 ~30% ~20% w 2022; wielkos¢ rynku na stalym poziomie ~PLN 180 M
kotlow (en. zawod.) Zmniejszenie rynku remontdw i modernizacji od 2026 ze wzgledu na stopniowe wygaszanie energetyki
weglowej
3 Nowe obiekty 0 0 0 50 50 50 100 5% Konserwatywne zalozenie wzrostu w sektorze kottow odzysknicowych po odbudowaniu kompetencji w
‘2_ energ. zawodowej ° tym obszarze (skupienie na projektowaniu catego uktadu lub zakup licencji)
]
a
Fy Rozwéj rynku wymiany kotlow nieefektywnych (2020: ~PLN 200 M - 2025: ~PLN 600 M)
§ Cieplownictwo 0 30 30 80 S0 90 120 ~15% Udziat w rynku wygranych kontraktow: ~5% (2020) do ~15% (2023) przy odpowiednio intensywnej
qE, dziatalno$ci sprzedaZzowej juz od 2021
El
= . _ ~ o . . )
£ Tsrmu:;ne przetw. 0 a0 &0 80 80 50 70 ~20% 2021: u/vyg.;rany 1 prz‘etarg na ,mniejszy !:F'LN 30 M) kontrakt dostarczemg k.olra d? lSr"‘\ICZ"SJ utylizacji
¥  Odpadow odpadow; 2022-2025: dostarczania ~1 ,wiekszega” (PLN 60 M) lub ~2 ,mniejszych” kottow
Wzrost udziatu w rynku dostarczania nowych kottow (2021: ~15%, 2022: ~25%)
Energetyka 7 a8 52 52 52 52 52 259 Wzrost udziatu w rynku modernizacji kottow przemystowych (2020: ~20%, 2022: ~30%)
przemyslowa ¢ Wzrost udzialu w rynku dostarczania czgsci do remontow kottow przemystowych (2020: ~15%, 2022:
~30%)
WMale” instalacje DeSOX (5-100 MW) ~PLN 10 M; 2020: ~5 wygranych kontraktéw rocznie, 2024: ~10
. . N wygranych kontraktow rocznie
Ochrona srodowiska 30 170 170 120 150 200 100 35% ~1-2 wygranych kontraktéw rocznie ~PLN 50-100 M oczyszczalni ciekow lub usuwania rteci oraz boru
w wiekszych elektrowniach
Ropa i Gaz (scenariusz 0 75 75 75 75 75 150 5% Scen. pesymistyczny (udzialow w wygr. kontraktow): Wzrost z ~0% w 2020 do ~5% w 2023
neutraliny) ° Scen. optymistyczny (udziatow w wygr. kontraktow): Wzrost z ~2% w 2020 do ~12% w 2024
Zaktad Produkgji N/A (gtownie KI. . o - - _ ‘ \
Kottow 100 150 165 182 200 220 220 zagraniczni) Stopniowe podniesienie efektywnosci produkcyjnej zakladu o ~10% w skali roku od 2021
Suma 146 570 638 715 763 833 848 -
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II. Projektowane zyski i straty w kolejnych latach oparte na trzech

prognozach

Ponizej Spdtka prezentuje trzy scenariusze prognozy na najblizsze szes¢ lat:

e realistyczny —bazujagcy na nowej strategii oraz okreslonych dziataniach optymalizujgcych

dziatalnos¢;

e pesymistyczny- zatozono nizszy o 15% nabdr nowych zaméwien w stosunku do wersji

podstawowe]j od 2022 roku.

e optymistyczny - w zwigzku z tym, Ze wariant realistyczny obejmuje do$¢ znaczne

zmniejszenie skali dziatalnosci, w dodatkowym wariancie zatozono wyzszy o 10% nabor

nowych zamowien w stosunku do wersji realistycznej od roku 2022.

1. Scenariusz realistyczny

Prognozowana sprzedaz w kolejnych latach wynika z:

Prognoza rachunku zyskéw i strat w wariancie realistycznym na lata 2021-2026 (w tys. PLN).

e realizacji posiadanego portfela zamdwien

e zamowien, jakie spoétka planuje pozyskaé w kolejnych latach.

Lp. Wyszczegdlnienie 2021 2022 2023 2024 2025 2026

Przychody ze sprzedazy 937 801 | 573915 | 638 989 | 689 450 | 761 924 | 797 051

2 | Wynik brutto na sprzedazy 70029 | 44272 | 63240| 76324 | 91548 | 97741

3 | Wynik na dziatalnosci 117413| 3733 | 20485| 33569| 47105| 53298
operacyjnej
Wynik na dziatalnosci

4 | operacyjnej + amortyzacja bez 39584 | 15000 29557 | 41657 | 54498 | 60691
zysku z uktadu (EBITDA)
Wynik brutto 115 070 1460 18399 | 31671| 45395| 51775
Wynik netto 110 372 1183 | 14903 | 25653 | 36770| 41938
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2. Scenariusz pesymistyczny

Scenariusz pesymistyczny opiera sie na zatozeniu pozyskania nizszej o 15% wartosci nowych
zamoéwien w poréwnaniu do wersji realistycznej poczawszy od 2022 roku.

Prognoza rachunku zyskéw i strat w wariancie pesymistycznym na lata 2021-2026 (w tys. PLN).

Lp. Wyszczegdlnienie 2021 | 2022 | 2023 | 2024 | 2025 | 2026
1 | Przychody ze sprzedazy 937 801 | 541779 | 561 263 | 587 287 | 647 635 | 677 493
2 | Wynik brutto na sprzedazy 70029 | 41366| 55156 | 64785| 77636| 82900
g || e e 117413| 1431| 13076| 22750| 33980| 39259

operacyjnej

Wynik na dziatalnosci
4 | operacyjnej + amortyzacja bez 39584 | 12698 | 22148 | 30838 | 41373| 46652
zysku z uktadu (EBITDA)
Wynik brutto 115 070 -842| 10991 | 20852 | 32270| 37736
Wynik netto 110372 -682 8903 | 16890 | 26138 | 30566

3. Scenariusz optymistyczny

Gtéwnym zatozenie wariantu optymistycznego jest pozyskanie wyiszej o 10% wartosci nowych
zamoéwien w stosunku do wers;ji realistycznej od 2022 roku.

Prognoza rachunku zyskéw i strat w wariancie optymistycznym na lata 2021-2026 (w tys. PLN).

Lp. Wyszczegdlnienie 2021 | 2022 | 2023 | 2024 | 2025 | 2026
Przychody ze sprzedazy 937 801 | 595 339 | 690 807 | 757 559 | 838 117 | 876 756
Wynik brutto na sprzedazy 70029 | 46209 | 68629 | 84018| 100823 | 107 635

Wynik na dziatalnosci operacyjnej | 117 413 5268 | 25424 | 40781| 55855| 62658
Wynik na dziatalno$ci operacyjnej
4 | bez zysku z uktadu + amortyzacja 39584 | 16535| 34495| 48869 | 63248 | 70051

(EBITDA)
Wynik brutto 115070 2995 | 23338 38883 | 54145| 61135
Wynik netto 110372 2426 | 18904 | 31495 | 43857 | 49519
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