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Polska Grupa Fotowoltaiczna

Warszawa, 30 kwietnia 2026 .

Szanowni Panstwo, Drodzy Akcjonariusze,

w imieniu Zarzgdu pragne przedstawi¢ Panstwu sprawozdanie finansowe Spotki za rok
obrotowy zakohczony 31 grudnia 2025 roku oraz podziekowa¢ za okazane zaufanie i wsparcie

w okresie istotnych zmian strategicznych.

Rok 2025 byt dla Spotki czasem intensywnych dziatah ukierunkowanych na uporzadkowanie
struktury aktywéw oraz przygotowanie podstaw pod kolejny etap rozwoju. W minionym okresie
zrealizowaliSmy szereg dziatan zwigzanych z optymalizacjg portfela inwestycyjnego, w tym
wybrane dezinwestycje, ktore pozwolity na wiekszg koncentracje na aktywach o najwyzszym

potencjale wzrostu.

Jednoczesnie Zarzagd konsekwentnie realizowat dziatania majgce na celu poprawe
efektywnosci operacyjnej oraz finansowej Spoiki. Istotnym elementem tych dziatan byto
uporzadkowanie struktury zobowigzan oraz przygotowanie planu dalszego wzmocnienia
ptynnosci finansowej. Wierzymy, ze podejmowane inicjatywy stworzg stabilne fundamenty dla
dalszego wzrostu wartosci Spétki. Patrzac w przyszto$é, Spotka zamierza skoncentrowaé

swojg strategie inwestycyjng na sektorach o wysokim potencjale rozwoju.

Réwnolegle prowadzimy dziatania zmierzajgce do dalszej restrukturyzacji zadtuzenia oraz
pozyskania nowego kapitatu, ktéry umozliwi Spotce aktywne wykorzystanie pojawiajgcych sie
mozliwosci inwestycyjnych. Zarzad pozostaje przekonany, ze przyjety kierunek strategiczny
pozwoli na stopniowg poprawe sytuacji finansowej oraz wzrost wartosci dla akcjonariuszy w

Srednim i dtugim terminie.

Dziekujemy Panstwu za zaufanie, cierpliwos¢ i wsparcie. Wierzymy, ze rok 2026 bedzie

okresem dalszej stabilizacji oraz budowania trwatej wartosci Spétki.

Z wyrazami szacunku

Szymon Klimaszyk
Prezes Zarzadu
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SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINASOWEJ PGF S.A. NA DZIEN 31.12.2025R.

w tys. zt.
Noty 31.12.2025 | 31.12.2024 Dane
przeksztatcone
31.12.2024

Aktywa trwate 85 804 76 030 63 552
1. Wartosci niematerialne i prawne 1a 0 0 0
2. Rzeczowe aktywa trwate 1 4 6 6
3. Dlugoterminowe aktywa finansowe
wyceniane w wartosci godziwej przez wynik 2 73 556 70 011 54 903
finansowy
4. Aktywa z tytutu odroczonego podatku 8 643
dochodowego 3 12 244 6013
Aktywa obrotowe 374 2414 2128
1. Zapasy - - -
2. Nalezno$ci krétkoterminowe 5 20 310 310
2.1. Naleznosci handlowe i pozostate 20 310 310
2.2. Naleznosci z tyt. sprzedazy aktywow ) ) -
finansowych
3. Inwestycje krétkoterminowe 305 1944 1658
3.1. Krétkoterminowe aktywa finansowe
wyceniane w wartosci godziwej przez wynik 2 305 1944 1658
finansowy
3.2 Udzielone pozyczki - - -
3.3 Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 0 0 0
4._Krc’>tkoterminowe rozliczenia 4 49 160 160
miedzyokresowe
Aktywa razem 86178 78 444 65 680
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SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ PGF S.A. NA DZIEN 31.12.2025R.

w tys. zth.
Noty | 31.12.2025 31.12.2024 Dane
przeksztatcone
31.12.2024

Kapitat wiasny 66 755 66 128 53 659
1. Kapitat zaktadowy 6 100 498 100 498 100 498
ﬁ.oﬁ?r?ai\tli*e? emisji akcji powyzej ich wartosci 12 758 12 758 12758
3. Kapitat rezerwowy niezarejestrowane ) ) -
podwyzszenie kapitatu
4. Zyski zatrzymane z lat ubiegtych -59 597 7787 -22 269
4. Zysk (strata) netto 13 096 -54 915 -37 328
Zobowiagzania dlugoterminowe 9 13 796 6 435 6 140
1. Pozyczki - - -
gbcRﬁgsg\\//vvae gzotytu’ru odroczonego podatku 7 13 710 6013 5718
3. Zobowigzania publiczno- prawne 86 422 422
4. Pozostate rezerwy 1 0 0
Zobowiagzania krétkoterminowe 10 5 627 5 881 5 881
1. Pozyczki 303 320 320
2. Zobowigzania publicznoprawne 3858 3510 3510
3. Zobowigzania handlowe i pozostate 1077 1634 1634
4. Pozostate rezerwy 8 389 417 417
Pasywa razem 86 178 78 444 65 680
Warto$¢ ksiggowa 66 755 66 128 53 659
Liczba akcji (w szt.) 100 498 437 | 100 498 437 | 100 498 437
Wartos¢ ksiegowa na jedng akcje (w zt) 0,66 0,66 0,53
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SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW PGF S.A. ZA OKRES OD 01.01.2025

DO 31.12.2025 R.

WYBRANE POZYCJE Od Od Dane
01.01.2025r. | 01.01.2024r. | przeksztatcone
nota do do od
31.12.2025r. | 31.12.2024r. | 01.01.2024r.
do
31.12.2024r.
Dziatalno$¢ kontynuowana

Wynik ze zbycia i przeszacowania aktywéw

finansowych wycenianych w warto$ci godziwej 19 000 - -40 845

przez wynik finansowy

Zysk/ Strata brutto na sprzedazy - - -

Koszty ogélnego zarzgdu 11 -636 -620 -620

Pozostate przychody operacyjne 12 14 70 70

Pozostate koszty operacyjne 13 -551 -857 -857

Zysk/ Strata na dziatalnosci operacyjnej 17 827 -1 407 -42 252

Przychody finansowe 14 395 193 193

Koszty finansowe 15 -735 -63 509 -951

Zysk | Strata przed opodatkowaniem 17 487 -64 723 -43 010

Podatek dochodowy- biezgcy - - -

Podatek dochodowy- odroczony 16 -4 391 9 808 5682

Zysk / Strata netto z dziatalnosci 13 096 -54 915 -37 328

kontynuowanej

Dziatalno$¢ zaniechana - - -

Zysk / Strata netto z dziatalno$ci zaniechanej

Zysk [ Strata netto 13 096 -54 915 -37 328

Inne catkowite dochody

Niepodlegajace przeklasyfikowaniu do |zysk6w i strat
Podlegajgce przeklasyfikowaniu do zyskéw i strat

Inne catkowite dochody netto - - -

Catkowite dochody ogétem 13 096 -54 915 -37 328

Zysk/Strata na jedng akcje (w zt./na jedng 0,13 -0,55 -0,37

akcje)

Z dziatalno$ci kontynuowanej:

Zwykty 0,13 -0,55 -0,37

rozwodniony 0,09 -0,55 -0,37
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Kapitat
rezerwowy z

Kapitat rezerwowy

Nadwyzka | przeszacowania Kapitat optacone
ze rzeczowych rezerwowy z niezarejestrowane
Kapitat sprzedazy aktywow przeszacowania podwyzszenie Zyski
podstawowy akcji trwatych inwestycji kapitalu podstaw. | zatrzymane Razem
Dane ujete w sprawozdaniu finansowym sporzgdzonym na dzien 31.12.2024r.
Stan na 01 stycznia 2024r. 100 498 12 758 0 - - 7787 121 043
Strata netto za okres
sprawozdawczy - - - - - -54 915 -54 915
Pozostate catkowite dochody
za okres sprawozdawczy - - - - - - -
Stan na 31 grudnia 2024r. 100 498 12 758 0 - - -47 128 66 128
Dane przeksztatcone za rok 2024
Stan na 01 stycznia 2024r. 100 498 12 758 0 - - 7787 121 043
Strata netto za okres
sprawozdawczy - - - - - -37 328 -37 328
Przeksztatcenie wynikow lat
ubiegtych w zwigzku ze
zmiang zasad liczenia wartosci
godziwej inwestycji w akcje - - - - - -30 056 -30 056
Pozostate catkowite dochody
za okres sprawozdawczy - - - - - - -
Stan na 31 grudnia 2024r. 100 498 12758 0 - - -59 597 53 659
Stan na 01 stycznia 2025r. 100 498 12 758 0 - - -59 597 53 659
Zysk netto za okres
sprawozdawczy - - - - - 13 096 13 096
Pozostate catkowite dochody
za okres sprawozdawczy - - - - - - -
Stan na 31 grudnia 2025r. 100 498 12 758 0 - - -46 501 66 755
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SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

w tys. zt.

31.12.2025

31.12.2024

Dane
przeksztatcone
31.12.2024

I. Zysk (strata) brutto przed opodatkowaniem

-43 010

Il. Korekty razem

43 006

. Amortyzacja

1

. Zysk (Strata) na inwestycjach

41 037

. Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy)

-114

. Zmiana stanu rezerw

411

. Zmiana stanu zapasoéw

O |WIN|-

. Zmiana stanu naleznosci

4037

7. Zmiana stanu zobowigzan, z wyjgtkiem pozyczek i
kredytow

-2 338

8. Zmiana stanu rozliczenn miedzyokresowych

9. Zaptacony /zwrécony podatek dochodowy

9. Inne korekty

lll. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci
operacyjnej

B. Przeptywy srodkow pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej

1. Wplywy ze sprzedazy rzeczowych aktywow
trwatych

2. Inne wptywy inwestycyjne

3. Wplywy ze sprzedazy aktywow finansowych

4. Wpltywy z tytutu odsetek od pozyczek

5. Nabycie wartosci niematerialnych i prawnych oraz
rzeczowych aktywéw trwatych

6. Nabycie aktywow finansowych

7. Inne wydatki inwestycyjne

IV. Przeptywy pieniezne netto z dziatalno$ci
inwestycyjnej

C. Przeptywy srodkdw pienieznych z dziatalnosci finan

sowe;j

1. Wptyw netto z emisji akcji

. Wplywy dotyczgce pozyczek

. Inne wplywy

. Sptata pozyczek

. Wykup dtuznych papierow wartosciowych

O |W|IN

. Sptata zobowigzan z tytutu leasingu finansowego

7. Odsetki zaptacone

V. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci
finansowej

D. Przeptywy pieniezne netto

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na poczatek
okresu

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec okresu

7
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DODATKOWE INFORMACJE | OBJASNIENIA DO ROCZNEGO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO

Dodatkowe informacje i objasnienia do sprawozdania finansowego PGF Polska Grupa Fotowoltaiczna
S.A. za okres od 01.01.2025 r. do 31.12.2025 r sporzgdzonego wg MSR/ MSSF (UE).

I. Informacje ogélne

1.

2.

PGF POLSKA GRUPA FOTOWOLTAICZNA SPOtKA AKCYJNA (dawniej: ZASTAL S.A)) z
siedzibg w Warszawie przy ul. Chtodnej 51.

Podstawowy przedmiot dziatalnosci Spoétki to dziatalnos¢ trustéw, funduszéw i podobnych
instytucji finansowych.

Spotka w swojej dziatalnosci skupia sie na dtugoterminowym budowaniu wartosci
posiadanych aktywow finansowych, w sktad ktérych wchodzg podmioty z branzy
militarnej i produkcji metalowe;..

Spotka zarejestrowana jest w Krajowym Rejestrze Sadowym w Zielonej Gorze
ul. Kozuchowska 8 ,VIII Wydziat Gospodarczy KRS pod numerem KRS-0000067681.

REGON Spétki 006104350, NIP 929-009-38-06, adres strony internetowej www.pgfgroup.pl

Sprawozdanie finansowe obejmuje okres od 01.01.2025 do 31.12.2025 roku, a poréwnywalne
dane finansowe od 01.01.2024 do 31.12.2024 roku.

Przyjety w Spoéfce rok obrotowy i podatkowy pokrywa sie z rokiem kalendarzowym i trwa
12 kolejnych petnych miesiecy kalendarzowych.

Roczne sprawozdanie Spodtki za rok 2025 obejmuje wszystkie informacje oraz ujawnienia
wymagane w rocznym  sprawozdaniu finansowym  sporzgdzonym = zgodnie @z
Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowe;.

Sprawozdanie finansowe sporzgdzono przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci
gospodarczej przez Spoétke przez co najmniej 12 kolejnych miesiecy i dtuzej.

Zarzad Spotki wskazywat i nadal wskazuje na wystepowanie duzego ryzyka wahania wyniku
finansowego netto za poszczegdine okresy sprawozdawcze. Jest to zwigzane z przyjetymi
zasadami wyceny posiadanych aktywéw finansowych 1{j. akcji. Okresy koniunktury
gospodarczej, jednoczesnie wzrostu rynkéw kapitatowych bedg odznaczaty sie znaczgcymi
wzrostami posiadanego majatku, a okresy dekoniunktury znacznymi ich spadkami. Dlatego
zdaniem Zarzadu celowe wydaje sie analizowanie wynikéw finansowych podmiotéw bedacych
w portfelu inwestycyjnym Spotki. Jednoczesnie Zarzad Spoétki zaznacza, ze istotng
niepewnoscig mogacg wptywaé na przyjete zatozenie o kontynuacji dziatalnoéci jest niski stan
Srodkéw pienieznych na rachunku bankowym na dzien 31.12.2025 roku oraz ujemne
przeptywy z dziatalno$ci operacyjne;.

Spotka nie sporzadza skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok obrotowy 2025,
zgodnie z uchwatg Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 28 stycznia
2025 roku w sprawie wyrazenia zgody na zmiane polityki rachunkowosci Spétki oraz
kwalifikacji PGF SA jako jednostki inwestycyjnej w rozumieniu zapiséw MSSF 10.

Spotka wszystkie inwestycje w aktywa finansowe wycenia w wartosci godziwej przez wynik.

Posiadane udziaty w jednostkach zaleznych sg co do zasady wyceniane w wartosci godziwej zgodnej
z notowaniami rynkowymi (z wyjgtkiem inwestycji, dla ktérych w ocenie Spotki wartosé notowan nie
jest wtasciwym miernikiem wartosci godziwej). Dla posiadanych akcji spotek zaleznych notowanych na
rynku New Connect, ktére nie sg dopuszczone do obrotu Spétka nalicza dyskonto z tytutu braku
ptynnosci. Pozyczki udzielone podmiotom niepowigzanym sg dodatkowo pomniejszane o oczekiwane
straty kredytowe z tytutu ryzyka zwigzanego z mozliwym brakiem sptaty pozyczek.

Udzielone pozyczki akcji sg wyceniane w wartosci godziwej akcji notowanych na rynku New Connect,
ktore zostaty pozyczone przez Spoétke. Tak naliczona wycena jest skorygowana o dyskonto z tytutu
braku ptynnosci, jesli pozyczone akcje nie sg dopuszczone do obrotu. Ponadto tak ustalong wycene
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powieksza naliczony memoriatowo umowny % tej wartosci stanowigcy zgodnie z umowg odsetki od
pozyczki. Pozyczki sg pomniejszane o oczekiwane straty kredytowe z tytutu ryzyka zwigzanego z
mozliwym brakiem spfaty pozyczek

ktywa finansowe z poziomu 3, tj. udziaty dla ktérych nie istnienie aktywny rynek. Co do zasady
przyjeto, iz udziaty beda utrzymywane w cenie nabycia a wyceny dokonywane metodg dochodowg
bedg wykorzystywane do potwierdzenia ich wartosci na dzien bilansowy bgdz okreslenia wielkosci
odpisu wartosci udziatéw w przypadku wyceny ponizej ceny zakupu.

10. Niniejsze roczne sprawozdanie Spotki zostato przez Zarzad zatwierdzone do publikacji w dniu
30.04.2026 roku.

Sktad organow Spétki:
W okresie objetym sprawozdaniem tj. od 01.01.2025 r. do 31.12.2025 r. spotkg kierowat:

= Pan Wiktor Niedziela, ktéry petnit funkcje Wiceprezesa Zarzadu Spotki do dnia 3 pazdziernika
2025r.

= Pan Szymon Klimaszyk sprawujgcy funkcje Prezesa Zarzadu Spoéitki od dnia 6 pazdziernika
2025 roku.

W roku 2025 Rada Nadzorcza Spotki pracowata w sktadzie:
= Btazej Wasielewski - Przewodniczgcy Rady Nadzorczej,

= Piotr Stozek — Zastepca Przewodniczacego Rady Nadzorczej, Pan Piotr Stozek ztozyt
rezygnacje z dalszych prac w Radzie Nadzorczej ze skutkiem na dzien 31 grudnia 2025r.,

= Stawomir Jakszuk — Czionek Rady Nadzorczej,

= Safian Al Souse — Czionek Rady Nadzorczej, odwotany ze sktadu Rady Nadzorczej na
Nadzwyczajnym Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy w dniu 28 stycznia 2025r.,

= Jacek Malinowski — Czionek Rady, powotany do sktadu Rady Nadzorczej na Nadzwyczajnym
Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy w dniu 28 stycznia 2025r.,

= Maciej Szostek - Cztonek Rady Nadzorczej.

Na dzieh 31 grudnia 2025r w sktad Komitetu Audytu wchodzili:
= Btazej Wasielewski — Przewodniczacy Komitetu Audytu,
= Maciej Szostek — Cztonek Komitetu Audytu,
= Jacek Malinowski — Cztonek Komitetu Audytu od dnia 28 stycznia 2025r.

W dniu 27 lutego 2026 roku Rada Nadzorcza PGF S.A. w zwigzku ze zlozong rezygnacijg przez pana
Piotra Stozka, dziatajgc w oparciu o postanowienia pkt 13a Statutu Spdtki podjeta uchwate nr 1 w
sprawie powotania (kooptacji) do sktadu Rady Nadzorczej Spotki z dniem 27 lutego 2026 roku Pana
Rafata Barana.

Oswiadczenie o zgodnosci.

Zarzad PGF SA oswiadcza, ze niniejsze sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie z
wymogami Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej przyjetymi do stosowania
w Unii Europejskiej przez Komisje UE i odzwierciedla w sposob prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje
majatkowsq i finansowa spodtki na dzien 31 grudnia 2025 roku, dane poréwnawcze na 31 grudnia 2024
roku oraz wyniki finansowe i przeptywy za okres od 1 stycznia 2025 roku do 31 grudnia 2025 roku i
dane poréwnawcze za okres od 1 stycznia 2024 roku do 31 grudnia 2024 roku. Sprawozdanie
Zarzadu z dziatalnosci zawiera prawdziwy obraz sytuacji Spotki, w tym opis podstawowych rodzajow
ryzyka i zagrozen.
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Spetnienie kryteriéw dla jednostki inwestycyjnej przez PGF SA.

Na podstawie regulacji okreslonych ramami Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczo$ci
Finansowej (w skrocie MSSF), PGF Polska Grupa Fotowoltaiczna SA dokonata oceny w zakresie
spetniania przez nig kryteriow — cech jednostki inwestycyjnej. Oznacza to, ze w odniesieniu do
zapiséw zawartych w Miedzynarodowych Standardach Rachunkowosci Finansowej nr 10, paragraf 27
(w skrécie MSSF 10 § 27) w podpunktach od a do c, ze:

ad a) Spotka uzyskata znaczgce srodki finansowe od jednego lub wigekszej liczby inwestoréw, ktére
w przesziosci staly sie zasadniczg podstawg jej funkcjonowania, jako spdétki akcyjnej
w celu swiadczenia ustug w zakresie zarzgdzania inwestycjami;

ad b) przedmiotem dziatalnosci Spétki jest inwestowanie $srodkéw finansowych jedynie w celu
uzyskania dochodow pochodzacych ze wzrostu wartosci inwestycji, z przychodow
inwestycyjnych lub/i z obu tych zrédet;

ad c) Spotka dokonuje wyceny i oceny wynikow dziatalnosci w odniesieniu do zasadnicze wszystkich

swoich inwestycji wedtug warto$ci godziwe;.

Wartos¢ godziwa jest kwotg, za jakg na warunkach rynkowych dany sktadnik aktywow mégtby zostaé
wymieniony miedzy zainteresowanymi i dobrze poinformowanymi stronami transakcji. Istnienie
publikowanych kwotowar ceny na aktywnym rynku jest najlepszym dowodem warto$ci godziwej
i jesli sg taki kwotowania, to wykorzystuje sie je do wyceny sktadnikéw finansowych lub zobowigzania
finansowego.

Spotka bedac jednostkg inwestycyjng nie planuje swoich inwestycji bezterminowo. Spétka jest
nieustanie otwarta na caly katalog mozliwosci przewidzianych prawem $ciezek wyjscia
ze spotek - inwestycji, ktorymi sg zaréwno transakcje na wtérnym niepublicznym, jak i publicznym
rynku kapitatowym. W ocenie zarzgdu, aktualna sytuacja na rynku, przynajmniej na razie,
uniemozliwia sporzgdzenie w miare precyzyjnego, a tym samym wiarygodnego harmonogramu
realizacji poszczegodlnych etapow rozwoju inwestycji, w tym réwniez w odniesieniu do kwestii i
sposobéw finalnego wychodzenia z przeprowadzanych inwestyciji.

W oparciu o definicje jednostki inwestycyjnej wynikajacg z tresci § 27 MSSF 10, Spotka rozpatrzyta

swoj status jednostki inwestycyjnej wyszczegdlniony w paragrafach: od 5850 do 585W,

a wpisujacych sie podpunkty od a do d, co oznacza, ze:

ad a) Spdtka posiada wiecej niz jedng jednostke inwestycyjna;

ad b) Spétka posiada wiecej niz jednego inwestora;

ad c) Spotka posiada inwestoréw, ktérzy (tez w rozumieniu MSR 24) nie sg podmiotami powigzanymi
z jednostkg inwestycyjng;

ad d) Spétka posiada udziaty wtasnosciowe w formie kapitatu wiasnego.

W $wietle dokonanej analizy poréwnawczej powyzszych zapisow ze stanem faktycznym, mozna
stwierdzi¢, ze w roku obrachunkowym 2025 r. Spotka — PGF Polska Grupa Fotowoltaiczna SA,
spetniata kryteria — cechy jednostki inwestycyjnej oraz dokonata wiasciwych ujawnieh w niniejszym
sprawozdaniu.

Objasnienia

1. Pierwszym pelnym sprawozdaniem Spétki sporzadzonym zgodnie z Miedzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczo$ci Finansowej byto sprawozdanie za rok 2013.

2. Niniejsze roczne sprawozdanie finansowe jest przedstawione w ziotych (PLN), a wszystkie
wartosci, o ile nie wskazano inaczej, podawane sg w tysigcach PLN. Walutg funkcjonalng i
sprawozdawczg jednostki jest ztoty polski (PLN).

ZGODNOSC Z MIEDZYNARODOWYMI STANDARDAMI SPRAWOZDAWCZOSCI FINANSOWEJ

Standardy i interpretacje zastosowane po raz pierwszy w biezgcym roku obrotowym:
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Zasady (polityka) rachunkowosci zastosowane w niniejszym sprawozdaniu finansowym sg spoéjne z
tymi, ktére zastosowano przy sporzgdzaniu sprawozdania finansowego za rok obrotowy kohczacy sie
w dniu 31 grudnia 2025 roku. Zmiany do MSR 21 ,Skutki zmian kurséw wymiany walut obcych”
obowigzujg dla okreséw rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2025 r. Spotka zastosowata je po raz
pierwszy w roku 2025. Zastosowanie zmian nie miato istotnego wptywu na sprawozdanie finansowe
Spoiki, poniewaz Spotka nie posiada ekspozycji na waluty o ograniczonej wymienialnosci.

Opublikowane Standardy i Interpretacije, kidre zostaty wydane, ale jeszcze nie obowigzujg i nie zostaty
wczesniej zastosowane:

e Zmiany do MSSF 9 i MSSF 7: Zmiany dotyczgce klasyfikacji i wyceny instrumentow
finansowych (opublikowano dnia 30 maja 2024 roku) — majgce zastosowanie dla okresow
rocznych rozpoczynajgcych sie dnia 1 stycznia 2026 roku lub pézniej.

e Zmiany do MSSF 9 i MSSF 7: Umowy odwotujgce sie do energii elektrycznej zaleznej od
warunkéw naturalnych (opublikowano dnia 18 grudnia 2024 roku) — majgce zastosowanie dla
okresow rocznych rozpoczynajgcych sie dnia 1 stycznia 2026 roku lub pdzniej.

e Coroczne poprawki, tom 11 (opublikowano dnia 18 lipca 2024 roku) — majgce zastosowanie
dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie dnia 1 stycznia 2026 roku lub poznie;.

e Zmiany do MSSF 18: Prezentacja i ujawnienia w sprawozdaniach finansowych (opublikowano
dnia 9 kwietna 2024 roku) — majacy zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie
dnia 1 stycznia 2027 roku lub pdzniej.

Standardy i interpretacje, ktore nie sg jeszcze zatwierdzone przez Unie Europejska
Niniejsze sprawozdanie finansowe nie uwzglednia wymienionych ponizej standardéw i interpretaciji,
ktére oczekujg na zatwierdzenie przez Unie Europejska.

e Zmiany do MSSF 19: Spoiki zalezne bez odpowiedzialnosci publicznej: ujawnianie informaciji
(opublikowano dnia 9 maja 2024 roku) - do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania
finansowego niezatwierdzone przez UE — majgca zastosowanie dla okreséw rocznych
rozpoczynajgcych sie dnia 1 stycznia 2027 roku lub péznie;.

e Zmiany do MSSF 19: Spofki zalezne bez odpowiedzialnosci publicznej: ujawnianie informacji
(opublikowano dnia 21 sierpnia 2025 roku) - do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania
finansowego niezatwierdzony przez UE - majgcy zastosowanie dla okreséw rocznych
rozpoczynajgcych sie dnia 1 stycznia 2027 roku lub pdznie;.

e Zmiany do MSR 21: Przeliczanie na walute prezentacji bedgcej walutg gospodarki
hiperinflacyjnej (opublikowano dnia 13 listopada 2025 roku) - do dnia zatwierdzenia
niniejszego sprawozdania finansowego niezatwierdzony przez UE - majgcy zastosowanie dla
okresow rocznych rozpoczynajgcych sie dnia 1 stycznia 2027 roku lub pdzniej.

e MSSF 14 Regulacyjne rozliczenia miedzyokresowe (opublikowano dnia 30 stycznia 2014
roku) — zgodnie z decyzjg Komisji Europejskiej proces zatwierdzania standardu w wersiji
wstepnej nie zostanie zainicjowany przed ukazaniem sie standardu w wersji ostatecznej - do
dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego niezatwierdzony przez UE -
majgcy zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie dnia 1 stycznia 2016 roku
lub pézniej.

e Zmiany do MSSF 10 i MSR 28: Transakcje sprzedazy lub wniesienia aktywéw pomiedzy
inwestorem a jego jednostkg stowarzyszong lub wspdlnym przedsiewzieciem (opublikowano
dnia 11 wrzesnia 2014 roku) — prace prowadzgce do zatwierdzenia niniejszych zmian zostaty
przez UE odiozone bezterminowo - termin wejscia w zycie zostat odroczony przez RMSR na
czas nieokreslony.

Nowe lub zmienione standardy oraz interpretacje, ktére majg zastosowanie po raz pierwszy w 2025
roku nie majg istotnego wptywu na niniejsze jednostkowe sprawozdanie finansowe.

Il. Istotne zasady rachunkowosci

Wynik ze zbycia i przeszacowania aktywéw finansowych wycenianych w wartosci godziwej
przez wynik finansowy
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Do tej pozyciji klasyfikowane sg zyski i straty zwigzane z wyceng inwestycji, uzyskanymi dywidendami,
zbyciem inwestycji wycenianych w wartosci godziwej przez wynik finansowy.

Przychody z tytutu odsetek i dywidend

Przychody z tytulu dywidend sg ujmowane w momencie, kiedy zostaje ustanowione prawo
akcjonariusza do otrzymania ptatnosci.

Przychody z tytulu odsetek ujmowane sg narastajgco wedtug czasu powstawania, poprzez
odniesienie do kwoty niesptaconego jeszcze kapitalu i przy uwzglednieniu efektywnej stopy
oprocentowania, czyli stopy efektywnie dyskontujgcej przyszte wptywy pieniezne.

Leasing

Na dzieh rozpoczecia leasingu Spoétka ujmuje sktadniki aktywéw z tytutu prawa do uzytkowania oraz
zobowigzanie z tytutu leasingu. W dacie rozpoczecia Spétka wycenia zobowigzanie z tytutu leasingu w
wysokosci wartosci  biezgcej opfat leasingowych pozostajagcych do sptaty w tej dacie,
zdyskontowanych przy uzyciu stopy zawartej w umowie leasingu.
W sprawozdaniu z catkowitych dochoddéw leasingobiorca wykazuje koszty odsetkowe od
zobowigzania z tytutu leasingu i amortyzacje sktadnika aktywéw z tytutu prawa do uzytkowania. W
dacie rozpoczecia leasingobiorca wycenia skfadnik aktywéw z tytutu prawa do uzytkowania wg kosztu.
Koszt sktadnika aktywow z tytutu prawa do uzytkowania obejmuje:
= poczatkowg wycene z tytutu leasingu,
= wszelkie optaty leasingowe zaptacone przed rozpoczeciem uzytkowania,
= wszelkie poczgtkowe koszty bezposrednie poniesione przez leasingobiorce, koszty jakie majg
zosta¢ poniesione przez leasingobiorce w zwigzku z demontazem i usunieciem
leasingowanego skfadnika aktywow, przeprowadzeniem renowacji miejsca, w ktérym sie
znajdowat skfadnik. Leasingobiorca przyjmuje na siebie obowigzek pokrycia tych kosztow w
dacie rozpoczecia albo w wyniku uzywania bazowego skfadnika przez dany okres.

W dacie rozpoczecia leasingu leasingobiorca wycenia zobowigzania z tytutu leasingu w wysokosci
biezgcych optat leasingowych pozostajgcych do zaptaty w danej dacie.

Przy obliczaniu wartosci biezgcej minimalnych optat leasingowych stopg dyskontowg jest stopa
procentowa leasingu, jezeli mozliwe jest jej ustalenie; w przeciwnym razie leasingobiorca stosuje
kranicowg stope procentowg leasingobiorcy.

Aktywa z tytutu praw do uzytkowania amortyzuje sie przez okres przewidywanej ekonomicznej
uzytecznosci na takich samych zasadach jak aktywa wiasne, chyba Ze jednostka nie planuje wykupu
sktadnika aktywow. W takiej sytuacji amortyzacja uwzglednia okres leasingu.

Pozycje i transakcje w walucie obcej

Walutg funkcjonalng (wyceny ) i walutg prezentacji Spétki jest polski ztoty. Na dzien bilansowy aktywa
i zobowigzania pieniezne wyrazone w walutach innych niz polski ztoty sg przeliczane na ziote polskie
przy zastosowaniu odpowiednio obowigzujgcego na koniec okresu sprawozdawczego sredniego kursu
ustalonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski. Powstate z przeliczenia réznice kursowe
ujmowane sg odpowiednio w pozycji przychodéw (kosztéw ) finansowych.

Aktywa i zobowigzania niepieniezne ujmowane wedtug kosztu historycznego wyrazone w walucie
obcej sg wykazywane po kursie historycznym z dnia transakcji. Aktywa i zobowigzania niepieniezne
ujmowane wedtug wartosci godziwej wyrazonej w walucie obcej sg przeliczane po kursie z dnia
dokonania wyceny do wartosci godziwej.

Koszty finansowania zewnetrznego

Koszty finansowania zewnetrznego bezposrednio zwigzanego z nabyciem lub wytworzeniem
sktadnikbw majatku wymagajgcych dtuzszego czasu, aby mogty by¢ zdatne do uzytkowania lub
odsprzedazy, dodaje sie do kosztéw wytworzenia takich aktywéw az do momentu, w ktérym aktywa te
sg zasadniczo gotowe do zamierzonego uzytkowania lub odsprzedania. Przychody z inwestyc;ji
uzyskane w wyniku krétkoterminowego inwestowania pozyskanych $rodkéw zewnetrznych przed
zainwestowaniem ich w omawiane aktywa pomniejszajg warto$é kosztow finansowania zewnetrznego
podlegajgcych kapitalizacji.
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Wszelkie pozostate koszty finansowanie zewnetrznego sg odnoszone bezposrednio w wynik
finansowy w sprawozdaniu z catkowitych dochoddw.

Podatek dochodowy

Podatek dochodowy- obcigzenia podatkowe zawierajg biezgce opodatkowanie podatkiem
dochodowym od os6b prawnych i zmiane stanu rezerw lub aktywéw z tytutu odroczonego podatku
dochodowego. Biezgce zobowigzania podatkowe ustalane sg na podstawie aktualnie obowigzujgcych
przepisow podatkowych i ustalonego dochodu do opodatkowania. Skiadnik aktywoéw z tytutu
odroczonego podatku dochodowego ujmowany jest w odniesieniu do wszystkich ujemnych réznic
przejsciowych, jak i niewykorzystanych strat podatkowych do odliczenia w nastepnych okresach
sprawozdawczych, w takiej wysokosci , w jakiej jest prawdopodobne, Ze zostanie osiggnietych dochod
do opodatkowania, ktéry pozwoli wykorzystaé wyzej wymienione roznice. Warto$¢ bilansowa
sktadnika aktywow z tytutu odroczonego podatku dochodowego jest weryfikowana na kazdy dzien
bilansowy i podlega odpisowi w przypadku, kiedy zachodzi watpliwo$¢ wykorzystania przez spotke
korzy$ci ekonomicznych zwigzanych z wykorzystaniem aktywéw podatkowych. Odroczony podatek
dochodowy jest obliczany na podstawie stawek podatkowych, ktére wedtug przewidywan kierownictwa
beda obowigzywaty w okresie, gdy skfadnik aktywow zostanie zrealizowany lub rezerwa rozwigzana,
przyjmujac za podstawe stawki podatkowe prawnie lub faktycznie obowigzujgce na dzien bilansowy.

Srodki trwate oraz wartosci niematerialne

Rzeczowe aktywa trwate wycenia sie i ujmuje wedlug ceny nabycia lub kosztu wytworzenia. Po
poczatkowym ujeciu warto$¢ rzeczowych aktywow trwatych ( nie dotyczy to gruntéw) wykazuje sie w
cenie nabycia lub kosztu wytworzenia, pomniejszong o zakumulowang amortyzacje oraz odpisy
aktualizujgce z tytutu utraty wartosci.

Stawki amortyzacyjne sg ustalone z uwzglednieniem okresu uzytecznosci rzeczowych
aktywow trwatych. Rzeczowe aktywa trwate amortyzowane sg metodg liniowg wedtug nastepujacych
stawek:

= budynki i budowle od 10 do 70 lat
= maszyny i urzgdzenia od 10 do 25 lat
= Srodki transportu od 5 do 14 lat
= pozostate srodki trwate od 5do 10 lat

Amortyzacja sktadnikéw rzeczowych aktywdéw trwatych rozpoczyna sie w momencie, gdy sg one
dostepne do uzytkowania. Szacunkowe okresy uzytkowania, wartosci rezydualne i metoda
amortyzacji podlegajg weryfikacji na koniec kazdego roku.

Aktywa trwate przeznaczone do sprzedazy wycenia sie w kwocie nizszej z jego wartosci bilansowej i
wartosci godziwej pomniejszonej o koszty zbycia. Na réznice miedzy wartoscig bilansowg a wartoscig
godziwg tworzy sie odpis aktualizujgcy odnoszony w wynik finansowy w sprawozdaniu z catkowitych
dochodow.

Zysk badz straty wynikte ze sprzedazy lub likwidacji pozycji rzeczowego majatku trwatego okresla sie
jako rdznice miedzy przychodami ze sprzedazy, a wartoscig bilansowa tych pozycji i ujmuje sie w
zysku lub stracie okresu sprawozdawczego w pozostatych przychodach lub kosztach operacyjnych.

Wartosci niematerialne nabyte w oddzielnej transakcji wycenia sie wg. cen nabycia lub kosztu
wytworzenia. Po ujeciu poczatkowym wartodci niematerialne sg wykazywane w cenie nabycia
pomniejszonej o umorzenie i odpisy aktualizujgce z tytutu utraty wartosci. Wartosci niematerialne o
okreslonym okresie uzytkowania sg poddawane testom na utrate wartosci kazdorazowo, gdy istniejg
takie przestanki lub na koniec kazdego roku obrotowego. Warto$ci niematerialne o okreslonym okresie
uzytkowania amortyzowane sg metoda liniowa, a okresy uzytkowania weryfikuje sie co najmniej na
koniec kazdego roku obrotowego.

Odpisy aktualizacyjne z tytutu utraty wartosci rzeczowych aktywéw trwatych i wartosci niematerialnych
ujmowane sg niezwlocznie jako pozostaty koszt w wyniku finansowym okresu, a odwrécenie odpisu
aktualizujgcego ujmowane jest jako pozostaty przychdd w wyniku finansowym okresu.

Nieruchomosci inwestycyjne obejmujg nieruchomosci, ktére utrzymywane sg w celu uzyskania
korzysci z tytutu czynszu lub zwiekszenia przez nie wartosci, albo w obu tych celach jednoczes$nie.
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Nieruchomosc¢ inwestycyjng poczatkowo wycenia sie w cenie nabycia lub w koszcie wytworzenia, z
uwzglednieniem kosztéw transakcji i kosztéw finansowania zewnetrznego. Po poczatkowym ujeciu,
Spotka wycenia wszystkie nieruchomosci inwestycyjne w cenie nabycia pomniejszajgc je o
skumulowang amortyzacje i odpisy z tytutu utraty wartosci.

Stosujgc do wyceny nieruchomosci inwestycyjnej model ceny nabycia Spétka zgodnie z MSSF 5
Aktywa trwate przeznaczone do sprzedazy oraz dziatalno$¢ zaniechana, analizuje, czy spetnia ona
kryteria zaliczenia jej do kategorii przeznaczonych do sprzedazy lub nalezy do grupy do zbycia, ktéra
zostata zakwalifikowana jako przeznaczona do sprzedazy.

Nieruchomosci inwestycyjne usuwa sie z ksigg w momencie ich zbycia lub w przypadku trwatego
wycofania z uzytkowania, jezeli nie oczekuje sie uzyskania w przysztosci zadnych korzysSci
wynikajgcych z jej zbycia.

Aktywa finansowe

Aktywa finansowe ujmowane sg, gdy jednostka staje sie strong danego instrumentu finansowego.
Jednostka klasyfikuje aktywa finansowe zgodnie z MSSF 9 jako:

- aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy,

- aktywa finansowe w zamortyzowanym koszcie,

- aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez inne catkowite dochody.

Klasyfikacja pozycji uzalezniona jest od modelu biznesowego oraz spetnienia kryteridow realizacji
przeptywow pienieznych.

Aktywa finansowe w wartosci godziwej przez wynik finansowy wyceniane sg w momencie
poczatkowego ujecia w wartosci godziwej bez uwzgledniania kosztéw transakcyjnych.

Aktywa finansowe z pozostatych kategorii (z wyjatkiem naleznosci handlowych) w momencie
poczgtkowego ujecia wycenia sie w wartosci godziwej powiekszonej o koszty transakcji, ktére mogag
by¢ bezposrednio przypisane do nabycia lub powstania sktadnika aktywéw finansowych.

Na dzien bilansowy aktywa finansowe w wartosci godziwej przez wynik finansowy wycenia sie:

Akcje spoétek notowanych na alternatywnym systemie obrotu NewConnect, posiadane przez Spotke i
niedopuszczone do obrotu na tym rynku, wyceniane sg w wartosci godziwej ustalonej zgodnie z
MSSF 13 jako cena rynkowa akcji emitenta skorygowana o dyskonto za brak ptynnosci (DLOM), co
odpowiada klasyfikacji na Poziomie 3 hierarchii warto$ci godziwej. Dyskonto wyznaczane jest przy
zastosowaniu modelu Finnertyego opartego na opcji put ze zmienng ceng wykonania (average-strike
put option model), zgodnie z formutg DLOM = 2:N(oV(T/3)) - 1, gdzie o oznacza roczng zmienno$é
historyczng kursu akcji emitenta wyznaczong na podstawie dziennych logarytmicznych stép zwrotu z
dwunastu miesiecy poprzedzajagcych dzien bilansowy, T oznacza przyjety horyzont restrykcji wyrazony
w latach (1), a N(-) oznacza dystrybuante standardowego rozktadu normalnego. Zmiany wartosci
godziwej ujmowane sg w wyniku finansowym okresu, w ktérym powstaja

Udzielone pozyczki akcji notowanych nie dopuszczonych do obrotu wyceniane sg w warto$ci
godziwiej notowanych akcji a nastepnie wyceny sg korygowane o dyskonto z tytutu braku ptynnosci,
tak ustalong wycene powieksza sie o naliczone memoriatowo odsetki tej wartosci stanowigce zgodnie
z umowg odsetki od pozyczki. Pozyczki sg pomniejszane o oczekiwane straty kredytowe (ECL)
zgodnie z MSSF 9. Wysokos¢ odpisu wyznaczana jest jako iloczyn prawdopodobienstwa
niewykonania zobowigzania (PD), straty z tytulu niewykonania zobowigzania (LGD) oraz wartosci
ekspozycji w momencie niewykonania zobowigzania (EAD), gdzie PD szacowane jest na podstawie
modelu scoringowego opartego na wskaznikach finansowych pozyczkobiorcy z wykorzystaniem
metodologii Z"-Score Altmana (1995), skalibrowanej funkcjg logistyczng na historycznych tablicach
przezycia. Stopa odzysku (RR = 1 - LGD) ustalano jest na poziomie 0,4. Skumulowane
prawdopodobienstwo niewykonania zobowigzania wyznaczane jest metodg statego ryzyka rocznego,
dla ekspozycji o horyzoncie 1 rok.

Pozyczki akcji wyceniane sg w warto$ci godziwej przez wynik finansowy i kwalifikowane jako inne

aktywa finansowe.

Aktywa finansowe w zamortyzowanym koszcie wyceniane sg na dzien bilansowy w zamortyzowanym
koszcie uwzgledniajgcym odsetki naliczone metodg efektywnej stopy procentowej oraz odpisy na
oczekiwane straty kredytowe.

Metoda efektywnej stopy procentowej
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Metoda efektywnej stopy procentowej to metoda obliczania zamortyzowanego kosztu sktadnika
aktywow finansowych i alokacji dochodu odsetkowego w odpowiednim okresie. Efektywna stopa
procentowa to stopa dyskontujgca szacowane przyszte wptywy pieniezne w przewidywanym okresie
trwania danego skfadnika aktywéw finansowych lub, w uzasadnionym przypadku w okresie krétszym.

Naleznosci handlowe i pozostate

Naleznosci handlowe i pozostate, sg ujmowane i wyceniane wedtug kwot pierwotnie zafakturowanych,
z uwzglednieniem odpiséw na oczekiwane straty kredytowe. Spétka szacuje oczekiwane straty
kredytowe na bazie odpowiednich modeli zgodnych z MSSF 9. Odpisy na oczekiwane straty
kredytowe zalicza sie do pozostatych kosztdw operacyjnych lub kosztéw finansowych w zaleznosci od
rodzaju naleznosci, ktérej dotyczy odpis aktualizujgcy.

Srodki pieniezne i ekwiwalenty
Srodki pieniezne na rachunkach bankowych i $rodki pieniezne w kasie wycenia sie po wartosci
nominalne;.

Srodki pieniezne w walucie obcej w trakcie roku wycenia sie po $rednim kursie obowigzujgcym na
dzieh operacji ustalonym przez NBP, rozchdd waluty obcej wycenia sie wg zasady FIFO ,pierwsze
przyszio- pierwsze wyszio”. Na dzien bilansowy aktywa i zobowigzania pieniezne wyrazone w
walutach innych niz polski ztoty sg przeliczane na ztote polskie przy zastosowaniu odpowiednio
obowigzujgcego na koniec okresu sprawozdawczego Sredniego kursu ustalonego dla danej waluty
przez Narodowy Bank Polski.

Powstate z przeliczenia réznice kursowe ujmowane sg odpowiednio w pozycji przychodoéw/ kosztéw
finansowych.

Zobowiagzania finansowe oraz instrumenty kapitalowe wyemitowane przez Spétke
Klasyfikacja jako zadtuzenie lub kapital wtasny

Instrumenty diuzne i kapitatowe klasyfikuje sie jako zobowigzania finansowe lub jako kapitat wtasny, w
zalezno$ci od tresci ustalern umownych.

Instrumenty kapitatlowe

Instrumentem kapitatowym jest kazdy kontrakt, ktéry poswiadcza udziat w aktywach podmiotu po
odjeciu wszystkich jego zobowigzan. Instrumenty kapitalowe wykazuje sie w wartosci wptywow
pomniejszonej o bezposrednie koszty emisji. Wyemitowane instrumenty kapitatowe jednostka
prezentuje jako czes¢ kapitatu wtasnego.

Zobowiagzania finansowe

Zobowigzania finansowe ujmowane sg, gdy jednostka staje sie strong danego instrumentu
finansowego.

Spotka klasyfikuje zobowigzania finansowe do kategorii:
- wyceniane w zamortyzowanym koszcie,
- wycenianych w wartosci godziwej przez wynik finansowy,

Do zobowigzan wycenianych w zamortyzowanym koszcie kwalifikuje sie zobowigzana handlowe oraz
pozostate zobowigzania o charakterze finansowym, kredyty i pozyczki, zobowigzania z tytutu emisji
dluznych papieréw wartosciowych oraz pozostate zobowigzania finansowe niezaliczone do
zobowigzan finansowych wycenianych w wartosci godziwej przez wynik finansowy.

Do zobowigzan finansowych wycenianych w wartosci godziwej przez wynik finansowy klasyfikuje sie
zobowigzania finansowe przeznaczone do obrotu oraz zobowigzania finansowe wyznaczone w
momencie ich poczatkowego ujecia do wyceny w wartosci godziwej przez wynik finansowy. Do
zobowigzanh finansowych przeznaczonych do obrotu zalicza sie instrumenty pochodne wyznaczone
dla celéw rachunkowosci zabezpieczen.
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Zobowigzania finansowe przeznaczone do obrotu to takie, ktére:

- wyemitowano lub zaciggnieto gtéwnie w celu sprzedazy lub odkupienia w bliskim terminie,

- w momencie poczatkowego ujecia stanowig cze$¢ portfela okreslonych instrumentéw finansowych,
ktorymi zarzadza sie fgcznie i dla ktorych istniejg dowody biezacego lub faktycznego generowania
krotkoterminowych zyskéw; lub

- sg instrumentami pochodnymi.

Zobowigzania finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy wyceniane sg na
moment poczatkowego ujecia oraz na dzieh bilansowy w wartosci godziwej. Przeszacowania do
wartosci godziwej na dzien bilansowy ujmowane sg w wyniku finansowym okresu.

Wyksiegowanie zobowigzan finansowych
Spotka wyksiegowuje zobowigzania finansowe wytgcznie wéwczas, gdy odpowiednie zobowigzania
Spotki zostang wykonane (sptacone), uniewaznione lub gdy wygasna.

Pozostale zobowigzania (zobowigzania finansowe w zamortyzowanym koszcie)

Pozostate zobowigzania finansowe, w tym kredyty bankowe i pozyczki, wycenia sie poczatkowo w
wartosci godziwej pomniejszonej o koszty transakciji.

Na dzieh bilansowy zobowigzania takie wycenia sie¢ w zamortyzowanym koszcie z wykorzystaniem
metody efektywnej stopy procentowej, a koszty odsetkowe ujmuje sie metodg efektywnego dochodu.

Metoda efektywnej stopy procentowej stuzy obliczania zamortyzowanego kosztu zobowigzania i do
alokowania kosztéw odsetkowych w odpowiednim okresie. Efektywna stopa procentowa to stopa
faktycznie dyskontujgca przyszte ptatnosci pieniezne w przewidywanym okresie trwania danego
zobowigzania lub, w razie potrzeby, w okresie krotszym.

Rezerwy

Rezerwy tworzone sg w przypadku, kiedy na Spotce cigzy istniejacy obowigzek prawny Ilub
zwyczajowo oczekiwany, wynikajgcy ze zdarzen przesztych i gdy prawdopodobne jest, ze wypetienie
tego obowigzku spowoduje koniecznosé¢ wyptywu Srodkéw oraz mozna dokonaé wiarygodnego
szacunku kwoty tego zobowigzania, przy czym kwoty tego zobowigzania lub termin nie sg pewne.
Rezerwy na ryzyka specyficzne tworzone sg jedynie w przypadkach, kiedy prawdopodobny jest
wyplyw korzysci ekonomicznych z jednostki, a szacunek moze zostaé przeprowadzony w sposéb
wiarygodny.

Rezerwy na swiadczenia pracownicze
Spotka nie jest strong zadnych porozumien ptacowych ani zbiorowych uktadéw pracy. Zobowigzania z
tytutu krétkoterminowych swiadczen pracowniczych wyceniane sg na zasadach ogdélnych.

Zysk na jedna akcje

Zysk na jedng akcje— Spétka prezentuje podstawowy i rozwodniony zysk na jedng akcje.

Podstawowy zysk na jedng akcje jest wyliczany przez podzielenie zysku lub straty przypadajgcej
posiadaczom akgji przez liczbe akcji na dany dzien.

Rozwodniony zysk na jedng akcje jest wyliczany przez podzielenie skorygowanego zysku lub straty
przypadajgcej posiadaczom akcji przez liczbe akcji plus ilo$¢ akcji przypadajgca z warrantow
subskrypcyjnych.

Segmenty operacyjne — spotka prowadzi jednorodng dziatalno$¢ operacyjng i nie rozréznia
segmentow operacyjnych z tytulu rodzaju dziatalnosci i kryterium obszaru geograficznego w

jednostkowym sprawozdaniu finansowym. W jednostkowym sprawozdaniu finansowym nie
zamieszcza informacji na temat segmentéw operacyjnych.

Analiza zagrozen dla dziatalnosci spoétki.

16




Jednostkowe Roczne Sprawozdanie Finansowe PGF S.A. za rok 2025

Sprawozdanie finansowe zostato przygotowane przy zatozeniu kontynuacji dziatalnosci gospodarczej
przez Spotke w dajgcej sie przewidzieé przysztosci. Obecna sytuacja finansowa Spétki nie wskazuje
na zagrozenie dziatalnosci w najblizszej dajgcej sie przewidzie¢ przysztosci. Spétka posiada znaczny
majatek finansowy w postaci akcji i udziatéw w innych podmiotach oraz udzielonych pozyczek akcji,
ktérego warto$¢ na dzien bilansowy przekroczyta 108 min zt. Finansowy majatek trwaty wielokrotnie
przewyzsza zobowigzania krétkoterminowe, na sptate ktérych $rodki pieniezne mogg zostat
pozyskane z uptynnienia czesci finansowego majgtku trwatego.

Zarzad Spoétki wskazywat i nadal wskazuje na wystepowanie duzego ryzyka wahania wyniku
finansowego netto za poszczegdlne okresy sprawozdawcze. W przypadku niekorzystnych zmian
kursu spotek zaleznych, ktérych akcje wyceniane sg w warto$ci godziwej przez wynik finansowy mogg
pojawiC sie znaczace straty, co jest naturalnym ryzykiem wynikajgcym z istoty funkcjonowania na
rynku kapitatowym. Okresy koniunktury gospodarczej, jednoczesnie wzrostu rynkoéw kapitatowych
beda odznaczaty sie znaczgcymi wzrostami posiadanego majatku, a okresy dekoniunktury znacznymi
ich spadkami. Dlatego zdaniem Zarzadu celowe wydaje sie analizowanie wynikow finansowych
podmiotéw bedgcych w portfelu inwestycyjnym spotki.

Przewidywany stan finansowy spotki w okresie kolejnych 12 miesiecy:

Dziatalno$¢ inwestycyjna jest dla Spotki dziatalnoscig kluczowg w zwigzku z czym ryzyka z tym
zwigzane beda zalezaty od kondycji podmiotéw jakich udziaty i akcje posiada PGF SA, dotyczy to
podmiotéw, w ktérych Spoétka jest wiekszosciowym inwestorem. Monitorowanie dziatan spotek
zaleznych pozwala w pewnym stopniu ograniczy¢ takie ryzyko, poprzez wypracowanie mechanizméw
odpowiednio szybkiego reagowania w celu podjecia odpowiednich dziatan.

Istotna niepewnos¢ dotyczaca kontynuacji dziatalnosci Spétki

Zarzad PGF S.A. wskazuje, ze na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego wystepujg
okolicznosci mogace wskazywaé na istotng niepewnos¢ w zakresie kontynuacji dziatalnosci Spotki.
Czynniki te wynikajg w szczegdlnosci ze specyfiki dziatalno$ci inwestycyjnej Emitenta, ktory nie
generuje regularnych, miesiecznych przychodéw operacyjnych, a jego wyniki finansowe oraz
przeptywy pieniezne sg uzaleznione od momentu realizacji dezinwestycji. Na dzien bilansowy Spodtka
wykazuje ujemne przeptywy z dziatalnosci operacyjnej oraz niski poziom srodkéw pienieznych.
Dodatkowo, na Spodfce cigzy zobowigzanie z tytutu kary administracyjnej natozonej przez Komisja
Nadzoru Finansowego, ktérego warto$¢ na dzieh 31 grudnia 2025 r. wynosi okoto 2,2 min zt i podlega
zwiekszeniu o nalezne odsetki. W zwigzku z prowadzonymi dziataniami zabezpieczajgcymi Spdtka
posiada obecnie ograniczong mozliwos¢ korzystania z rachunkéw bankowych. Wskazane czynniki
wplywajg na biezgcg ptynnos¢ finansowg i mogg powodowac przejsciowe trudnosci w terminowym
regulowaniu zobowigzan.

Jednoczes$nie Zarzad podkresla, ze model dziatalnosci Spdtki zaktada generowanie przychodow
przede wszystkim poprzez zbycie posiadanych aktywéw inwestycyjnych (akcje, udziaty). Warto$¢ oraz
termin realizacji tych transakcji sg uzaleznione od warunkéw rynkowych oraz zainteresowania
inwestoréw, co jest typowe dla jednostek inwestycyjnych. Do czasu realizacji dezinwestycji Spotka
korzysta z finansowania zewnetrznego.

W ocenie Zarzadu, posiadany portfel aktywéw oraz podejmowane dziatania zarzgdcze, w tym
porzadkowanie struktury inwestycji, rozmowy z inwestorami oraz dziatania ukierunkowane na poprawe
ptynnosci finansowej, istotnie ograniczajg ryzyko zaprzestania dziatalnosci. Jednoczes$nie nie mozna
wykluczy¢ wystepowania okresowych napie¢ ptynnosciowych do czasu poprawy sytuacji finansowej.
W zakresie pozyskania kapitatu, w styczniu 2025 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spoiki
podjeto uchwate o emisji akcji serii C, ktéra ostatecznie nie zostata zrealizowana. W odpowiedzi na
zmieniajgce sie uwarunkowania rynkowe, uchwata ta zostata uchylona, a w dniu 23 wrzesnia 2025
roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie podjeto uchwate o warunkowym podwyzszeniu kapitatu
zaktadowego, zapewniajgcg Spotce wiekszg elastycznosé oraz diuzszy horyzont realizacji. Na dzien
sporzadzenia niniejszego sprawozdania prowadzone sg rozmowy z potencjalnymi inwestorami w
zakresie pozyskania finansowania.

Majagc na uwadze powyzsze, Zarzad przyjat zatozenie kontynuacji dziatalnosci Spétki w dajgcej sie
przewidzie¢ przysztosci, wskazujgc jednocze$nie na koniecznos¢ dalszej realizacji dziatan
zmierzajgcych do poprawy ptynnosci oraz stabilizacji sytuacji finansowe;.

Istotne wartosci oparte na profesjonalnym osadzie i szacunkach.
Sporzadzenie sprawozdania finansowego wymaga dokonania przez Spotke okreslonych szacunkow i
osadow, ktore wptywaja na wielkosci wykazywane w sprawozdaniu finansowym. Wiekszos¢ szacunkow
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oparta jest na analizach jak i najlepszej wiedzy Zarzadu. Przyjete zatozenia i szacunki na temat
biezgcych dziatan i zdarzen opierajg sie na najlepszej wiedzy Zarzadu Spotki, tym samym
przewidywane wyniki oparte na przyjetych zatozeniach mogg sie rézni¢ od rzeczywistych. Szacunki i
Zwigzane z nim zatozenia podlegajg weryfikacji. Zmiana szacunkow ksiegowych jest ujeta w okresie, w
ktorym dokonano zmiany szacunkdéw lub w okresach biezgcych i przyszitych, jezeli dokonana zmiana
szacunku dotyczy zaréwno okresu biezacego jak i przysziych.

Pozycje sprawozdania oparte czeSciowo 0 szacunki i profesjonalny osad.

-warto$¢ godziwg aktywow finansowych dla ktérych nie istnieje aktywny rynek wycenia sie
wykorzystujgc odpowiednie techniki wyceny,

- stawki amortyzacyjne, ustalane na podstawie przewidywanego okresu ekonomicznej uzytecznosci
sktadnikow rzeczowego majatku trwatego oraz wartosci niematerialnych.

Spotka stosuje zasady rachunkowe w sposéb ciggly, ale dokonata zmian zasad wyceny akgcji i pozyczek

akcji wycenianych w wartosci godziwej w taki sposdb, iz zaczeto liczy¢ dyskonto dla akcji notowanych
niebedacych w obrocie jak réwniez przyjeto nowg metodyke kalkulacji modelu scoringowego.
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lll. Noty objasniajace do bilansu

1. RZECZOWE AKTYWA TRWALE

RZECZOWE AKTYWA TRWALE

Nota 1

w tys. zh

- grunty

- budynki,
lokale i obiekty
inzynierii lgdowej
i wodnej

- urzgdzenia
techniczne
i maszyny

- $rodki
transportu

- inne srodki
trwate

- $rodki trwate
w budowie

- zaliczki na
$rodki trwate

Razem

a) wartos¢ brutto na 01.01.2025

- zwigkszenie zakup

- zmniejszenie likwidacja, sprzedaz, zaokraglenia

- przeniesienie zorganizowanej czesci zaktadu

b) wartos¢ brutto na 31.12.2025

c) skumulowana amortyzacja ( umorzenie) na 01.01.2025

- naliczenie roczne

- likwidacja, sprzedaz

- korekty

- przeniesienie zorganizowanej czesci zaktadu

d) skumulowana amortyzacja (umorzenie) na 31.12.2025

e) odpisy aktualizujgce warto$¢ brutto na 01.01.2025

f) odpisy aktualizujgce wartosci brutto na 31.12.2025

g) wartos¢ netto na 31.12.2025

Na dzien 31.12.2025 roku nie byto ograniczen dotyczgcych prawa wtasnosci rzeczowych srodkow trwatych.
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w tys. zt.

- grunty

- budynki,
lokale i obiekty
inzynierii lgdowej
i wodnej

- urzgdzenia
techniczne
i maszyny

- $rodki
transportu

- inne srodki
trwate

- $rodki trwate
w budowie

- zaliczki na
$rodki trwate

Razem

a) wartos¢ brutto na 01.01.2024

15

- zwigkszenie zakup

- zmniejszenie likwidacja, sprzedaz

- przeniesienie zorganizowanej czesci zaktadu

b) wartos$¢ brutto na 31.12.2024

16

c) skumulowana amortyzacja ( umorzenie) na 01.01.2024

1"

- naliczenie roczne

- likwidacja, sprzedaz

- korekty

- przeniesienie zorganizowanej czesci zaktadu

d) skumulowana amortyzacja (umorzenie) na 31.12.2024

10

e) odpisy aktualizujgce warto$¢ brutto na 01.01.2024

f) odpisy aktualizujgce wartosci brutto na 31.12.2024

g) wartos¢ netto na 31.12.2024
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WARTOSCI NIEMATERIALNE

Nota 1a

w tys. zh

Wyszczegdlnienie

Wartosci niematerialne i prawne

a) wartos$¢ brutto na 01.01.2025 19
- zwigkszenie zakup, przemieszczenia -
- zmniejszenia likwidacja , sprzedaz, przemieszczenia -
- przeniesienie zorganizowanej czesci zaktadu -
b) warto$¢ brutto na 31.12.2025 19
c¢) skumulowana amortyzacja (umorzenie) na 01.01.2025 19
- naliczenie roczne 0
- likwidacja , sprzedaz -
- korekty -
- przeniesienie zorganizowanej czesci zaktadu -
d) skumulowana amortyzacja (umorzenie) na 31.12.2025 19
e) odpisy aktualizujgce warto$¢ brutto na 01.01.2025 -
f) odpisy aktualizujgce warto$¢ brutto na 31.12.2025 -
g ) warto$¢ netto na 31.12.2025 0

WARTOSCI NIEMATERIALNE

w tys. zt.

Wyszczegdlnienie

Wartosci niematerialne i prawne

a) wartos¢ brutto na 01.01.2024

19

- zwigkszenie zakup, przemieszczenia

- zmniejszenia likwidacja , sprzedaz, przemieszczenia

- przeniesienie zorganizowanej czesci zaktadu

b) warto$¢ brutto na 31.12.2024

19

c) skumulowana amortyzacja (umorzenie) na 01.01.2024

19

- naliczenie roczne

- likwidacja , sprzedaz

- korekty

- przeniesienie zorganizowanej czesci zaktadu

d) skumulowana amortyzacja (umorzenie) na 31.12.2024

19

e) odpisy aktualizujace warto$¢ brutto na 01.01.2024

f) odpisy aktualizujgce warto$¢ brutto na 31.12.2024

g ) warto$¢ netto na 31.12.2024
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Nota 2

Aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy

Aktywa finansowe zaliczone do wyceny w warto$ci godziwej przez wynik finansowy wyceniane sg na
kazdy dzien bilansowy w wartosci godziwej. Warto$¢ godziwa ustalana jest w nastepujgcy sposob:

= Akcje spoétek notowanych na alternatywnym systemie obrotu NewConnect, posiadane przez
Spotke i niedopuszczone do obrotu na tym rynku, wyceniane sg w wartosci godziwej ustalone;j
zgodnie z MSSF 13 jako cena rynkowa akcji emitenta skorygowana o dyskonto za brak
ptynnosci (DLOM), co odpowiada klasyfikacji na Poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej.
Dyskonto wyznaczane jest przy zastosowaniu modelu Finnertyego opartego na opcji put ze
zmienng ceng wykonania (average-strike put option model), zgodnie z formutg DLOM =
2:N(oV(T/3)) - 1, gdzie o oznacza roczng zmienno$é historyczng kursu akcji emitenta
wyznaczong na podstawie dziennych logarytmicznych stop zwrotu z dwunastu miesiecy
poprzedzajgcych dzien bilansowy, T oznacza przyjety horyzont restrykcji wyrazony w latach
(1), a N(-) oznacza dystrybuante standardowego rozkiadu normalnego. Zmiany wartosci
godziwej ujmowane sg w wyniku finansowym okresu, w ktérym powstajg.

= Pozyczki akcji spétek notowanych na aktywnym rynku wyceniane sg zgodnie z MSSF 9.
Spotka stosuje model wyceny pozyczonych akcji oparty na ich wartosci godziwej z
uwzglednieniem naliczonych odsetek na dany moment bilansowy. Ustalona w ten sposéb
wycena korygowana jest o odpis z tytulu oczekiwanych strat kredytowych (ECL) zgodnie z
MSSF 9. Wysokos$¢ odpisu wyznaczana jest jako iloczyn prawdopodobienstwa niewykonania
zobowigzania (PD), straty z tytutu niewykonania zobowigzania (LGD) oraz wartosci ekspozycji
w momencie niewykonania zobowigzania (EAD), gdzie PD szacowane jest na podstawie
modelu scoringowego opartego na wskaznikach finansowych pozyczkobiorcy =z
wykorzystaniem metodologii Z"-Score Altmana (1995), skalibrowanej funkcjg logistyczng na
historycznych tablicach przezycia. Stopa odzysku (RR = 1 — LGD) ustalano jest na poziomie
0,4. Skumulowane prawdopodobienstwo niewykonania zobowigzania wyznaczane jest
metodg statego ryzyka rocznego, dla ekspozycji o horyzoncie 1 rok.

= Aktywa finansowe, notowane dla ktérych jednak wycena rynkowa nie moze by¢ przyjeta jako
metoda reprezentatywna, wycenione zostaty do wysokos$ci udziatu w aktywach netto danego
podmiotu.

= Aktywa finansowe nienotowane na aktywnym rynku wyceniane sg w wartosci godziwej, a w
praktyce na kazdy moment bilansowy przygotowywany jest model, ktéry ma na celu w
przyblizeniu ustali¢ warto$¢ godziwg tych aktywdw. Spotka przyjeta, iz z uwagi na niepewnosé
realizacji modelu dochodowego (DCF) najlepszym odzwierciedleniem wartosci godziwej
posiadanych inwestycji bedzie ich skorygowana warto$¢ ksiegowa (aktywa netto
pomniejszone o warto$¢ firmy rozpoznang w jednostkowych sprawozdaniach finansowych
tych Spotek- jesli dotyczy) w czesci przypadajacej na Spotke na podstawie struktury
wiasnosci.
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DLUGOTERMINOWE AKTYWA FINANSOWE w tys. zt.
31.12.2025 31.12.2024 Dane
przeksztatcone
31.12.2024

1. W jednostkach powigzanych 68 293 64 873 51 502
a) w jednostkach zaleznych 68 293 64 873 51 502
- udziaty lub akcje 66 377 64 319 51071
- udzielone pozyczki akcji - - -
- inne aktywa finansowe 1916 554 431
b) w jednostkach stowarzyszonych - - -
- udziaty lub akcje - - -
- udzielone pozyczki - - -
c) w innych jednostkach powigzanych - - -
- udzielone pozyczki akcji oraz naliczone odsetki - - -
- inne aktywa finansowe - - -
2. w pozostatych jednostkach 5263 5138 3 401
- udziaty lub akcje - -

- inne aktywa finansowe 5263 5138 3 401
Dtugoterminowe aktywa finansowe, razem 73 556 70 011 54 903

Przeksztatcenie danych poréwnawczych:

Zmiana sposobu wyceny akcji spétek notowanych w alternatywnym systemie obrotu. Dotychczas akcje byly wyceniane w
sprawozdaniu wedtug kursu rynkowego z ostatniego dnia bilansowego tj. wedtug wartosci ustalonej w oparciu o notowania
gieldowe (Poziom 1). Jednakze akcje te nie sg dopuszczone do obrotu, co oznacza, ze nie mogg by¢ zbyte na tym rynku w
normalnym trybie obrotu gieldowego, co skutkuje brakiem plynnosci tych instrumentéw w stosunku do waloréw swobodnie
notowanych na rynku. Z tego wzgledu Spétka przyjeta nowg metodyke kalkulacji wartosci godziwej po przez uwzglednienie
korekty ceny rynkowej o dyskonto z tytutu braku ptynnosci (DLOM). Dyskonto to zostato naliczone przy wykorzystaniu modelu
Finnerty’ego. Model Finnerty’ego wykorzystuje koncepcje egzotycznej opcji sprzedazy (typu Asian put ze sSrednig ceng
wykonania) do oszacowania dyskonta z tytutu braku zbywalnosci (DLOM). Zaktada on, ze inwestor nie posiada specjalnej
zdolnosci do wyczucia rynku i jest rownie prawdopodobne, ze sprzedatby akcje w dowolnym momencie okresu ograniczenia, a
nie tylko na jego koncu. Dzigki usrednieniu ceny wykonania w czasie trwania restrykcji (przyjeto okresy 1 roczne), model ten
dostarcza bardziej umiarkowane i realistyczne wyceny dyskonta w poréwnaniu do innych metod opcyjnych. Wartos¢ dyskonta
przy przeksztatceniu danych poréwnywalnych siegneta kwoty 13.248 tys. zt., na dzien 31.12.2024r.

Zmiana sposobu uwzglednienia w wycenie do warto$ci godziwej oczekiwanych strat kredytowych, wynikajacych z ryzyka
pozyczkobiorcy, przy pozyczkach akcji. Obecnie niewykonania zobowigzania pozyczkobiorcy szacowane jest na podstawie
modelu scoringowego opartego na wskaznikach finansowych pozyczkobiorcy w wykorzystaniem metodologii Z Score Altmana.
Spétka w sprawozdaniu finansowym za rok 2024 po raz pierwszy wprowadzita taki model kalkulacji jednak w roku 2025 doszta
do wniosku, iz konieczne jest jego doprecyzowanie i oparcie na szerzej stosowanych metodach kalkulacji. W zwigzku z tym
stosujgc co do zasady tg sama koncepcje wyceny, zmieniona zostata metodyka kalkulacji. Zmiana modelu szacowania ryzyka
w przypadku pozyczek akcji dtugoterminowych spowodowata spadek aktywa o 1.860 tys. zt., natomiast w przypadku pozyczek
krotkoterminowych spadek o 286 tys. zt, na dzien 31.12.2024r.

Zmiane okreslanie wartosci godziwej zastosowano retrospektywnie, tym samym warto$¢ posiadanych akcji w 2024 roku ulegta
zmniejszeniu o kwote 13.248 tys. zt z czego kwota 19.915 tys. zt zostata odniesiona na przychody finansowe roku 2024,
natomiast 33.163 tys. zt zostata odniesiona w strate lat ubieglych w kapitale wlasnym czyli wyniki lat sprzed roku 2024.

W przypadku pozyczki akcji dtugo i krétkoterminowych na przychody finansowe roku 2024 odniesiono kwote 1.796 tys. zt

Ponadto dane roku 2024 zostaty dodatkowo skorygowane o efekt podatku odroczonego wprowadzonej korekty, w wyniku czego
wynik netto roku 2024 zmniejszyt sie o kwote 4.126 tys. zi,
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ZMIANA STANU DLUGOTEROWYCH AKTYWOW FINANSOWYCH wys. zt.
(WG GRUP RODZAJOWYCH)
31.12.2025 31.12.2024 Dane
przeksztatcone
31.12.2024
a) stan na poczatek okresu 54 903 134 452 97 346
- udzialy i akcje 51071 121 674 88 511
- inne aktywa finansowe (pozyczki akcji) 3832 12778 8 835
- obligacje - - -
b) zwigkszenia (z tytutu) 104 077 - 21282
- pozyczki akcji — przesuniecie przeszacowania - - -
- akcje, udziaty — przeszacowanie, wycena 88 773 - 19 915
- udziaty — zakup - - -
- pozyczki akcji — przeszacowanie, wycena 14 035 - 1367
- akcje - zakup - - -
- pozyczki akgji -udzielone pozyczki - - -
- pozyczki akcji — naliczone odsetki - - -
- udziaty, akcje — korekta odpisu warto$ci - - -
- pozyczki akcji — przesuniecie z krétkoterminowych 1269 - -
¢) zmniejszenia (z tytutu) 85424 64 441 63 725
- akcje - sprzedaz - - -
- akcje, udziaty — przeszacowanie , wycena 42 761 57 355 57 355
- udzialy - sprzedaz, aport 9 495 - -
- pozyczki akcji — przeszacowanie, wycena 11 957 4 865 4 865
- akcje — dyskonto DLOM 21 211 - -
- pozyczki akcji — przesuniecie do krotkoterminowych - 2221 1505
- wycena poz.akcji — zmiana sposobu wyceny - -
d) stan na koniec okresu 73 556 70 011 54 903
- udzialy i akcje 66 377 64 319 51 071
- inne aktywa finansowe (pozyczki akcji) 7179 5692 3832
- obligacje - - -

Udzialy i akcje w jednostkach zaleznych

Udziaty i akcje przedstawione w tabeli ponizej w poz. od 1 do 5, stanowig udziaty i akcje w podmiotach

kontrolowanych przez jednostke:

w tys. zh
Aktywa finansowe dtugoterminowe 2025 rok Skorygowane 2024 rok
1. akcje OZE Capital SA ( dawniej CSY SA) 3890 5522
2. akcje Military Group SA (dawniej Sundragon SA) 62 487 43 012
3.akcje Solar Innovation SA - -
4. udziaty Lionpower sp. z 0.0. - 2 537
5. udziaty Zenit sp. z 0.0. - -
Razem 66 377 51 071

Udziaty i akcje podmiotow zaleznych - podziat ze wzgledu na metode wyceny:

Aktywa finansowe dtugoterminowe

Poziom 3 Akcje notowanie jednostek zaleznych
wyceniane w wartosci godziwej wg cen notowanych na
aktywnym rynku z dyskontem DLOM

2025 rok Skorygowane 2024 rok
1. Akcje OZE Capital SA ( dawniej CSY SA) 3890 5522
2. Akcje Sundragon SA (dawniej RSY SA) 62 487 43 012
3. Akcje Solar Innovation S.A. - -
Razem 66 377 48 534

Akcje notowane odpisane do wartosci udziatow w
aktywach netto jednostki

1.Akcje Solar Innovation S.A.
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Razem

Akcje, udziaty jednostek

wycenianych w szacunku warto$ci godziwej

zaleznych nienotowanych

1.udzialy Lionpower sp. z 0.0. 2 537
2.udziaty Zenit sp. z 0.0. -
Razem 2537

DLOM dla akcji niedopuszczonych do obrotu Military Group S.A. i OZE Capial S.A. w latach 2024
wyniost -13.248 tys. z. a w roku 2025 siegnat kwoty -21.210 tys. zt.

W odniesieniu do akcji Solar Innovation S.A. z uwagi na ograniczong dziatalno$¢ tego podmiotu,
Spotka przyjeta, iz najlepszym miernikiem wartosci tej inwestycji nie bedg notowania gietdowe,

natomiast bedzie nim wartos¢ ksiegowa aktywow.

AKTYWA | ZOBOWIAZANIA FINANSOWE WYCENIANE W WARTOSCI GODZIWEJ WG

POZIOMOW
Poziom 3 (wycena rynkowa z dyskontem DLOM)
Klasa instrumentu finansowego noto(\;vs\?\? na notowane na NC Razem wartos¢ godziwa
Stan na 31.12.2024
Aktywa:
Akcje spotek notowanych 48 534 48 534
Pozyczki akcji wyceniane w 5490 5490
wartosci godziwej -
Inne aktywa finansowe
Aktywa razem - 54 024 54 024
Wartos¢ godziwa - 54 024 54 024
Stan na 31.12.2025
Aktywa:
Akcje spotek notowanych 66 377 66 377
Pozyczki akcji wyceniane w - 7484 7484
wartosci godziwej
Inne aktywa finansowe
Aktywa razem - 73 861 73 861
Wartos¢ godziwa - 73 861 73 861

ZMIANA WARTOSCI BILANSOWEJ AKTYWOW | ZOBOWIAZAN FINANSOWYCH Z POZIOMU 3

Udziaty, akcje spoétek

nienotowanych, pozyczki akciji Razem
objete wskaznikiem wyptacalno$ci warto$¢
pozyczkobiorcy
Stan na 31.12.2024
Saldo na poczagtek okresu 27 793 27 793
Zyski (straty) ujete w:
- wyniku finansowym -19 443 -19 443

- wynik lat ubiegtych

- innych dochodach catkowitych
Udzielenie pozyczek
Zbycie (-)
Objecie (+)
Zaciaggniecie (+)
Uregulowanie (-)
Przeniesienie do poziomu 3 (+)
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Przeniesienie z poziomu 3 (-)
Inne zmiany (réznice kursowe z przeliczenia)
(+/-)

Saldo na koniec okresu

8 350

8 350

Stan na 31.12.2025

Saldo na poczagtek okresu
Zyski (straty) ujete w:
- wyniku finansowym

- innych dochodach catkowitych
Udzielenie pozyczek

Zbycie (-)

Objecie (+)

Zaciagniecie (+)

Uregulowanie (-)

Przeniesienie do poziomu 3 (+)

Przeniesienie z poziomu 3 (korekta lat ubieg.

Przeniesienie do notowanych

Inne zmiany (réznice kursowe z przeliczenia)
(+/-)

)

8 350

9829

-9495

-3 194

8 350

9829

Saldo na koniec okresu

5490

5490

Spotka w wycenie udzielonych pozyczek akcji okresla dla poszczegdlnych pozyczkobiorcéw index
wyptacalnosci oraz dyskonto ze wzgledu na brak dopuszczenia do obrotu , co skutkuje dokonywaniem
okreslonych odpiséw na dany moment bilansowy.

WARTOSC GODZIWA AKTYWOW | ZOBOWIAZAN FINANSOWYCH

31.12.2025

31.12.2024

Klasa instrumentu finansowego

Wartosé

godziwa*

Wartosé
bilansowa

Warto$¢
godziwa

Wartosé
bilansowa

Aktywa:

Inne aktywa finansowe (pozyczki akcji)

Nalezno$ci z tytutu dostaw i ustug oraz
pozostate

Pochodne instrumenty finansowe

Papiery dtuzne

Akcje spotek notowanych

Akcje spotek notowanych- odpisane do
warto$ci aktywow netto

Udzialy, akcje spoétek nienotowanych

Jednostki funduszy inwestycyjnych

Pozostate klasy pozostatych aktywéw
finansowych

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

7484

20

66 377

7484

20

66 377

5490

310

48 534

2537

5490

310

48 534

2537

Zobowigzania:

Kredyty w rachunku kredytowym

Kredyty w rachunku biezgcym

Pozyczki

Dtuzne papiery wartosciowe

Leasing finansowy

Pochodne instrumenty finansowe

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug
oraz pozostate

4935

4935

5144

5144
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Nota 3 Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego.

w tys. zt.

ZMIANA STANU AKTYW Z TYT. ODROCZONEGO POD.

DOCHODOWEGO

31.12.2025 31.12.2024

1. Stan aktywoéw z tytutu odroczonego podatku dochodowego 8 643 5023

na poczatek okresu

2. Zwiekszenia odniesione na wynik finansowy 5580 1845

3. Zwiekszenia odniesione na kapitaty - 2713

4. Zmniejszenia odniesione na wynik finansowy 1979 137

5. Zmniejszenia odniesione na kapitaty - 83

6. Odpis aktyw zrownujgcy do wysokosci rezerw na podatek ) 718
odrocz.

6. Stan_ aktywow z tytutu odroczonego podatku dochodowego 12 244 8 643

na koniec okresu

Nota 4 Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe

KROTKOTERMINOWE ROZLICZENIA MIEDZYOKRESOWE w tys. zl.

31.12.2025 31.12.2024

a) czynne rozliczenia miedzyokresowe kosztow, w tym: 49 160
- prenumeraty - -
- ubezpieczenia 3 3
- pozostate ustugi, sktadki, materiaty 15 7
- opfaty gietda 31 23
- podatek VAT - 127
Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe, razem 49 160
Nota 5 Naleznosci krétkoterminowe.

NALEZNOSCI KROTKOTERMINOWE w tys. zt.

31.12.2025 31.12.2024

1. Naleznosci od jednostek powigzanych 0 0
a) z tytulu dostaw i ustug - -
b) inne 0 0
Witym:

- z tytutu wniesienia udziatéw na pokrycie obejmowanego

podwyzszenia kapitatu - -
2. Naleznoéci od pozostatych jednostek 3 547 3837
a) z tytulu dostaw i ustug o okresie sptaty do 12 miesiecy 193 193
b) z tytutu podatkéw, dotacji , ubezpieczen spotecznych oraz innych 20 310
Swiadczen

¢) inne 3334 3334
W tym:

- nalezno$ci z tytutu sprzedazy akgji 581 581
Naleznosci krétkoterminowe brutto razem 3 547 3 837
- odpis aktualizacyjny na naleznosci krétkoterminowe -3 527 -3 527
Nalezno$ci krétkoterminowe netto razem 20 310

NALEZNOSCI Z TYTULU DOSTAW, ROBOT | USLUG,
PRZETERMINOWANE (BRUTTO) Z PODZIALEM NA
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NALEZNOSCI NIE SPLACONE W OKRESIE w tys. zt.

31.12.2025 31.12.2024

a) do 3 miesiecy - -

b) powyzej 3 miesiecy do 6 miesiecy - -

C) powyzej 6 miesiecy do 1 roku - -

d) powyzej 1 roku 193 193
e) w terminie - -
Nalezno$ci z tytutu dostaw, robét i ustug, przeterminowane, razem 193 193
(Brutto)

e) odpisy aktualizujgce warto$¢ naleznosci z tytutu dostaw, robét i -193 -193

ustug, przeterminowane (wielko$¢ ujemna)

Naleznosci z tytutu dostaw, robét i ustug, przeterminowane, razem - -
(netto)

Spotka szacuje oczekiwane straty kredytowe dla naleznosci z tytutlu dostaw i ustug i pozostatych
naleznosci w sposob uproszczony, w ktérym naleznosci sg wyceniane w momencie ujecia w kwocie
wymagalnej zapfaty, a w okresie pdzniejszym w kwocie wymagalnej zaptaty pomniejszonej o strate
kredytowg. Szacujgc warto$¢ oczekiwanych strat kredytowych Spétka dokonuje analizy w
poszczegolnych przedziatach wiekowych naleznosci jednoczeénie oceniajac informacje finansowe
dotyczacego kontrahenta. Spétka uznaje brak sptaty powyzej 90 dni od dnia wymagalnosci oraz inne
informacje o charakterze jakosciowym wskazujgce na niemozno$¢ petnego zaspokojenia roszczen
finansowych jako przestanke do tworzenia odpiséw na takie naleznosci.

Na dzien bilansowy poziom utworzonych odpiséw aktualizacyjnych na naleznosci przeterminowane
powyzej 90 dni wynosit 99,7%.

Nota 6 Kapital podstawowy

KAPITAL ZAKLADOWY (STRUKTURA)

Wartos¢
serii /
. Liczba akcji do Wartos¢ Liczba akcji po emisji wg
. Rodzaj . ” ) L
. . Rodzaj . . czasu umorzenie serii / umorzeniu 60 wartosci
Seria / Rodzaj L . ograniczenia i - ; .
g . uprzywilejowania 60 szt. emisji wg szt. akcji nominalnej
emisja akgji - praw do . L :
akgji akaii zarejestrowanego wartosci zarejestrowane po
! 17.05.2019r. nominalnej 17.05.2019r. umorzeniu
60 szt.
akciji
| na zwykte 33 180 99 539 33180 99 539
okaziciela
Il na zwykte 4 374 360 13123 4 374 360 13123
okaziciela 079 079
I na zwykte 2425640 | 7276921 2425640 | 7276921
okaziciela
1Y na zwykte 3333333 10 000 3333320 | 9999961
okaziciela 000
\ na zwykte 1000 000 | 3000 000 1000 000 | 3000 000
okaziciela
\ na zwykte 16 162 947 48 488 16 162 900 48 488
okaziciela 841 700
Liczba akcji , razem 27 329 460 27 329 400
Kapitat zaktadowy, razem 81988 81988
380 200
. Liczba akcji po Wartos¢
Seria / Rodzaj qu?aj . Seria/ scaleniu 1:10 serii / emis;ji Data Pra.W° do
., . uprzywilejowania L . e . , dywidendy
emisja akgiji akcii emisja | zarejestrowane | wg wartosci rejestracji (od daty)
! 17.05.2019r. | nominalnej Y
| na zwykte 17.12.1990 | 17.12.1990
okaziciela
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Il na zwykte 25.10.1991 | 25.10.1991
okaziciela
1l na zwykte Seria 1.116.650 | 33.499.500,- | 03.11.1997 | 03.11.1997
okaziciela A
v na zwykte 31.10.2011 | 30.12.2011
okaziciela
Y na zwykte 05.11.2014 | 05.11.2014
okaziciela
VI na zwykte Seria 1.616.290 | 48 488 700,- | 05.06.2018 | 05.06.2018
okaziciela B
Liczba akcji , razem 2.732.940
Kapitat zakltadowy, razem 81 988 200,-
. Liczba akcji po Wartos¢
Seria/ | Rodzaj Rodzaj | goiar | podziale 30:1 | serii / emisii Data Prawo do
- . uprzywilejowania . . e . - dywidendy
emisja akcji akcii emisja | zarejestrowane | wg wartosci rejestracji (od daty)
! 21.01.2021r. | nominalnej Y
| na zwykte 17.12.1990 | 17.12.1990
okaziciela
Il na zwykte 25.10.1991 | 25.10.1991
okaziciela Seria 33.499.500 | 33.499.500,-
1} na zwykte A 03.11.1997 | 03.11.1997
okaziciela
v na zwykte 31.10.2011 | 30.12.2011
okaziciela
Y na zwykte 05.11.2014 | 05.11.2014
okaziciela
VI na zwykte Seria 48.488.700 | 48 488 700,- | 05.06.2018 | 05.06.2018
okaziciela B
Liczba akcji , razem 81.988.200
Kapitat zakltadowy, razem 81 988 200,-
. Liczba akcji po Wartos¢
Seria/ | Rodzaj Rodzaj | goiar | podziale 30:1 | serii / emisi Data Prawo do
. . uprzywilejowania . . e . - dywidendy
emisja akcji akcii emisja | zarejestrowane | wg wartosci rejestracji (od daty)
! 21.01.2021r. | nominalnej Y
| na zwykte 17.12.1990 | 17.12.1990
okaziciela
Il na zwykte 25.10.1991 | 25.10.1991
okaziciela Seria 33.499.500 | 33.499.500,-
1} na zwykte A 03.11.1997 | 03.11.1997
okaziciela
v na zwykte 31.10.2011 | 30.12.2011
okaziciela
Vv na zwykte 05.11.2014 | 05.11.2014
okaziciela
VI na zwykte Seria 6.699.899 6.699.899,- | 22.03.2021 | 22.03.2021
okaziciela B1
\ na zwykte Seria 8.039.878 8.039.878,- | 22.03.2021 | 22.03.2021
okaziciela B2
VI na zwykte Seria 9.647.854 9.647.854,- | 22.03.2021 | 22.03.2021
okaziciela B3
\ na zwykte Seria 11.577.425 | 11.577.425,- | 22.03.2021 | 22.03.2021
okaziciela B4
VI na zwykte Seria 12.523.644 | 12.523.644,- | 22.03.2021 | 22.03.2021
okaziciela B5
VI na zwykte Seria 5.679.725 5.679.725,- | 17.12.2021 | 17.12.2021
okaziciela B6
Liczba akcji , razem 87.667.925
Kapitat zakltadowy, razem 87.667.925,-
Seria/ | Rodzaj Rodzaj Seria/ | Liczba akcji po | Wartosé serii Data Prawo do
emisja akcji uprzywilejowania | emisja | podziale 30:1 / emisji wg rejestracji | dywidendy
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akgiji zarejestrowane wartosci (od daty)
21.01.2021r. nominalnej
| na zwykte 17.12.1990 | 17.12.1990
okaziciela
Il na zwykte 25.10.1991 | 25.10.1991
okaziciela Seria 33.499.500 33.499.500,-
] na zwykte A 03.11.1997 | 03.11.1997
okaziciela
v na zwykte 31.10.2011 | 30.12.2011
okaziciela
\% na zwykte 05.11.2014 | 05.11.2014
okaziciela
\ na zwykte Seria 6.699.899 6.699.899,- | 22.03.2021 | 22.03.2021
okaziciela B1
\! na zwykte Seria 8.039.878 8.039.878,- | 22.03.2021 | 22.03.2021
okaziciela B2
\ na zwykte Seria 9.647.854 9.647.854,- | 22.03.2021 | 22.03.2021
okaziciela B3
\ na zwykte Seria 11.577.425 11.577.425,- | 22.03.2021 | 22.03.2021
okaziciela B4
\! na zwykte Seria 12.523.644 12.523.644,- | 22.03.2021 | 22.03.2021
okaziciela B5
\ na zwykte Seria 5.679.725 5.679.725,- | 17.12.2021 | 17.12.2021
okaziciela B6
\! na zwykte Seria 12.830.512 12.830.512,- | 29.05.2023 | 29.05.2023
okaziciela B6
Liczba akcji , razem 100.498.437
Kapitat zakltadowy, razem 100.498.437,-

Informacja o kapitale zaktadowym

Na dzieh 31 grudnia 2025 roku:

Kapitat akcyjny wynosi 100.498.437,- zt i dzieli sie na 100.498.437 szt. akcji na okaziciela.
Kazda akcja ma nominalng wartos¢ 1,00 zt., sg to akcje zwykte.

Akcje wszystkich serii nie sg uprzywilejowane co do dywidendy oraz zwrotu z kapitatu.
Na jedng akcje przypada jeden gtos.

Spotka na podstawie uchwaty nr 28/2015 wyemitowata warranty subskrypcyjne serii A w ilosci
66.999.078 szt. uprawniajgce do objecia 66.999.078 szt. akcji VI emisji. Warranty w catosci zostaty
objete nieodptatnie przez inwestoréw wybranych przez Zarzad spétki. Terminem wykonania praw do
objecia akcji VI emisji wynikajgcym z warrantow jest dzieh 31 grudnia 2022 roku.

W dniu 07 lutego 2018 roku nastgpito podwyzszenie kapitatu zaktadowego spétki o kwote 48.489.841
zt. poprzez objecie przez inwestora akcji VI emisiji.

W dniu 07 marca 2018 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy podjeto uchwate o
scaleniu wszystkich akcji PGF SA poprzez podwyzszenie wartosci nominalnej kazdej akcji PGF SA z
dotychczasowej kwoty 1,00 zt., kazda akcja do kwoty 3,00 zt. kazda akcja , bez jednoczesnej zmiany
kapitatu zaktadowego.

Jednoczesnie okreslono , ze warunkowe podniesienie kapitatu zaktadowego nastepuje w drodze
emisji nowych akcji zwykltych na okaziciela VI emisji o wartosci 3 zt. kazda, w liczbie nie wiekszej niz
6.170.079 akgiji.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy z dnia 11 stycznia 2019r. podjeto uchwaty o
umorzeniu 60 szt. akcji PGF SA o wartosci nominalnej 180,- zt., jednoczesnie podjeto uchwate o
scaleniu akcji spétki w stosunku 1:10, poprzez podwyzszenie warto$ci nominalnej kazdej akcji PGF
SA z dotychczasowej kwoty 3,00 zt, kazda akcja do kwoty 30,00 zt. kazda akcja oraz potgczeniu akcji
emisji od | do V w serie A, akcji VI emisji w serie B.

Warunkowe podwyzszenie kapitatu zakladowego nastepuje w drodze emisji nowych akcji zwyktych o
wartosci nominalnej 30 zt. kazda, w liczbie nie wiekszej niz 617.007 szt.
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W dniu 17 maja 2019 Sad Rejonowy w Zielonej Gorze, VIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego zarejestrowat zmiane kapitatu zaktadowego PGF SA oraz zmiane Statutu Spétki.

W dniu 11 stycznia 2021 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy podjeto uchwate o
obnizeniu warto$ci nominalnej wszystkich 2.732.940 akcji Spétki o wartosci nominalnej 30 zt kazda, do
wartosci 1,00 zt kazda przy jednoczesnym proporcjonalnym zwiekszeniu ich ilosci do 81.988.200 akcji.

Akcje serii A w ilosci 1.116.650 akcji o wartosci nominalnej 30 zt kazda, postanowiono obnizy¢
warto§¢ nominalng do 1 zt kazda przy jednoczesnym proporcjonalnym zwiekszeniu ilosci z
dotychczasowej 1.116.650 akciji serii A do 33.499.500 akcji.

Akcje serii B w ilosci 1.616.290 akcji o wartosci nominalnej 30 zt kazda, postanowiono obnizy¢
warto§¢ nominalng do 1 zt kazda przy jednoczesny proporcjonalnym zwiekszeniu ilosci z
dotychczasowej 1.616.290 akc;ji serii B do 48.488.700 akcji.

Obnizenie wartosci nominalnej akcji serii A i B nastepuje bez zmiany wysokos$ci kapitatu zaktadowego
Spoiki.

Jednoczesnie NWZA z dnia 11 stycznia 2021 roku podjeto uchwate, w sprawie podziatu serii B, w ten
Sposob, ze:

= 6.699.899 akcji zwyklych na okaziciela dotychczasowej serii B otrzymuje

oznaczenie B1,

8.039.878 akcji zwyktych na okaziciela dotychczasowej serii B otrzymuje oznaczenie B2,
9.647.854 akcji zwyktych na okaziciela dotychczasowej serii B otrzymuje oznaczenie B3,
11.577.425 akcji zwyktych na okaziciela dotychczasowej serii B otrzymuje oznaczenie B4,
12.523.644 akcji zwyktych na okaziciela dotychczasowej serii B otrzymuje oznaczenie B5.

Zwyczajne Walne Zgromadzenie z dnia 28.06.2021 roku podjeto uchwate , w sprawie zmiany uchwaty
nr 8/2019 NWZA z dnia 11.01.2019r. méwigcej ,ze wysoko$¢ warunkowego podwyzszenia kapitatu
zakltadowego dokonanego w celu umozliwienia realizacji praw posiadaczy Warrantow
Subskrypcyjnych do objecia akcji Spoétki serii B6 bedzie wynosi¢ 18.510.237 - zt.

W dniu 17 grudnia 2021 roku w Krajowym Rejestrze Sgdowym zostato zarejestrowane podwyzszenie
akcji Serii B6 w ilosci 5.679.725 akgji.

W dniu 07 listopada 2022 roku nastgpito objecie przez inwestora posiadajgcego 1.000.000 warrantéw
subskrypcyjnych Serii A, akcji Serii B6 w ilosci 1.000.000 szt. Spotki o wartosci nominalnej 1 zt kazda
akcja, wartos¢ emisyjna 2,17 zt kazda akcja.

W dniu 30 grudnia 2022 roku nastgpito objecie przez inwestora posiadajgcego 11.830.512 warrantéw
subskrypcyjnych Serii A, akcji Serii B6 w ilosci 11.830.512 szt. Spoétki o wartosci nominalnej i
emisyjnej 1 zt kazda akcja.

Tym samym zostaty zrealizowane wszystkie warranty subskrypcyjne serii A uprawniajgce do objecia
akcji Spotki serii B6.

W dniu 29 maja 2023 roku w Krajowym Rejestrze Sgdowym zostato zarejestrowane podwyzszenie
akcji Serii B6 w ilosci 12.830.512 akcji o wartosci nominalnej 12.830.512,- zt.

Na Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy w dniu 23 wrzesnia 2025 roku podjeto uchwate
w sprawie uchylenia uchwaty nr 10 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 28 stycznia 2025
roku w sprawie podwyzszenia kapitatu zakladowego poprzez emisje akcji serii C w drodze subskrypcji
prywatnej z wytgczeniem poboru dotychczasowych akcjonariuszy oraz ubiegania sie o dopuszczenie i
wprowadzenie akcji serii C i praw do akgcji serii C do obrotu na rynku regulowanym.

Jednoczesnie na ZWZA w dniu 23 wrzesnia 2025 roku podjeto uchwate w sprawie emisji 40.000.000
warrantow subskrypcyjnych serii C z wylgczeniem prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy.

Akcjonariusze posiadajacy co najmniej 5% gtoséw na dzien przekazania sprawozdania.

Spotka 2ND Square PTE LTD posiada 33.321.009 szt. akcji co stanowi 33,16% udziatlu w kapitale
zaktadowym, uprawniajgcym do 33,16% gtoséw na walnym zgromadzeniu.
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Nota 7 Rezerwa z tytulu odroczonego podatku dochodowego.

REZERWA Z TYTULU ODROCZONEGO PODATKU
DOCHODOWEGO

w tys. zt.

31.12.2025

31.12.2024

1. Stan rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego
na poczatek okresu

5718

14 831

2. Zwiekszenia odniesione na wynik finansowy

17 411

2441

3. Zwiekszenia odniesione na kapitaty

320

4. Zmniejszenia odniesione na wynik finansowy

9419

11 320

5. Zmniejszenia odniesione na kapitaty

554

4. Stan rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego
na koniec okresu

13710

5718

Rezerwy na swiadczenia emerytalne i podobne.

ZMIANA STANU DLUGOTERMINOWEJ REZERWY NA
SWIADCZENIA EMERYTALNE | PODOBNE (WG TYTULOW)

w tys. zt.

31.12.2025

31.12.2024

a) stan na poczatek okresu

- odprawy emerytalne

b) zwigkszenia (z tytutu)

- odprawy emerytalne

OO0 |O

c) rozwigzanie , zbedna (z tytutu)

- odprawy emerytalne

d) stan na koniec okresu

- odprawy emerytalne

ZMIANA STANU KROTKOTERMINOWEJ REZERWY NA )
SWIADCZENIA EMERYTALNE | PODOBNE (WG TYTULOW)

w tys. zt.

31.12.2025

31.12.2024

a) stan na poczatek okresu

- zalegte urlopy

»

- odprawy emerytalne

b) zwigkszenia (z tytutu)

- zalegte urlopy

NN

c) wykorzystanie i rozwigzanie (z tytutu)

- zalegte urlopy wykorzystane

w|w

- odprawy emerytalne

d) stan na koniec okresu

- niewykorzystane urlopy

w|w

o |

- odprawy emerytalne
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Nota 8 Pozostale rezerwy

ZMIANA STANU POZOSTALYCH REZERW (WG TYTULOW)
w tys. zt.

31.12.2025 31.12.2024

| Rezerwy dtugoterminowe

a) stan na poczatek okresu (z tytutu) - -

b) zwiekszenia - -

C) zmniejszenia - -

d) stan na koniec okresu (z tytutu) - -

- dot. zobowigzan przekazanych w zorganizowanej czesci
przedsiebiorstwa

Il Rezerwy krotkoterminowe

a) stan na poczatek okresu (z tytutu) 409 -
- dot. odsetek od zobowigzan 409 -
b) zwiekszenia (z tytutu) 196 409
- dot. odsetek od zobowigzan 196 409
C) zmniejszenia (z tytutu) 219 -
- dot. odsetek od zobowigzan 219 -
d) stan na koniec okresu (z tytutu) 386 409
- dot. odsetek od zobowigzan 386 409
Il Razem pozostate rezerwy 386 409

Od 2024 roku Spdtka tworzy rezerwy na odsetki od nieuregulowanych zobowigzan niebedacych
zobowigzaniami z tytutéw publiczno-prawnych. W 2025 roku Spotka dokonata rozliczenia czesci
zobowigzan.

Zobowigzania publiczno-prawne:

Na mocy decyzji z dnia 17 grudnia 2021 r. Urzedu Kontroli Nadzoru Finansowego na Spotke PGF

Polska Grupa Fotowoltaiczna SA natozono kare pieniezng w fgcznej kwocie 2 400 tys. zt.

Po rozpatrzeniu wniosku Spdétki - Komisji Nadzoru Finansowego decyzjg z dnia 24 czerwca 2022 rok
taczng wysokos¢ kary pienieznej natozonej na Spoétke ograniczyta do kwoty 2.160 tys. zt. Spotka w
ustawowym terminie 30 dni ztozyta do Wojewddzkiego Sgdu Administracyjnego w Warszawie skarge
na decyzje KNF z dnia 24.06.2022 r., wraz ze skargg ziozony zostat wniosek o wstrzymanie
wykonania decyzji.

W marcu 2023 roku Spétka ztozyta do KNF wniosek o roztozenie na raty kary pienieznej natozonej na
Spotke wraz z odsetkami za zwioke naliczonymi do dnia 1 marca 2023 roku i umorzenie w catosci
odsetek za zwtoke od dnia 1 marca 2023r.

Decyzjg z dnia 3 lipca 2023 KNF odmoéwita Spotce roztozenia kary pienieznej na raty oraz umorzenia
odsetek z tytutu zwitoki w zaptacie kary.

Spotka dnia 19 lipca 2023 roku ziozyta do KNF wniosek o ponowne rozpatrzenie sprawy w
przedmiocie roztozenia na raty natozonej kary oraz umorzenia czesci odsetek jednak réwniez zostat

on odrzucony.
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W grudniu 2023 Naczelnik Urzedu Skarbowego Warszawa Wola dokonat zajecia rachunkdow
bankowych Spdfki na rzecz Komisji Nadzoru Finansowego. Wierzytelno§¢ KNF wynika z ostatecznej
decyzji z czerwca 2022 w sprawie natozenia na Spotke kary pienieznej. Zajecie obejmuje naleznosc¢
gtéwng 2.160 tys. zt oraz odsetki od opdznienia w zaptacie kary. Wielkos¢ odsetek od niezaptaconej

kary na koniec 2025 roku wyniosta 1.110 tys. zt.

Nota 9 Zobowiazania dlugoterminowe

ZOBOWIAZANIA DLUGOTERMINOWE w tys. zt.
31.12.2025 | 31.12.2024
a) wobec jednostek powigzanych - -
- pozostate zobowigzania - -
- pozyczka dtugoterminowa - -
- z tytutu zakupu akcji (przeniesiono z krotkoterminowych) - -
b) wobec pozostatych jednostek 86 422
- zobowigzania publicznoprawne 86 422
Zobowigzania diugoterminowe, razem 86 422

Zobowigzania dtugoterminowe, jest to czesé dtugoterminowa porozumienia zawartego z Zaktadem
Ubezpieczen Spotecznych na splate zalegtosci z lat poprzednich. Zobowigzania wobec ZUS sg
regulowane na biezgco i na dzien 31.12.2025r. Spotka nie zalegata z ptatnosciami z tytutu zawartej
umowy.

Nota 10 Zobowigzania krétkoterminowe

ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE w tys. zk.
31.12.2025 | 31.12.2024
1. z tytutu dostaw i ustug 434 520
- w tym wobec jednostek powigzanych 56 132
2. z tytutu emisji obligacji - -
3. zobowigzania leasingowe - -
4. z tytutu podatkéw ,ubezpieczen, ceti innych Swiadczen 3858 3510
5. z tytutu wynagrodzen 56 49
6. zaciggniete pozyczki 303 320
7. pozostate zobowigzania 587 1065
w tym : - zaliczki - -
8. rezerwy krotkoterminowe 389 417
Zobowigzania krétkoterminowe, razem 5627 5881

Zobowigzania krotkoterminowe Spofki to w gtéwnej mierze:

* zobowigzania z tyt. nieoptaconych skfadek ubezpieczen spotecznych, ktére w 2017 zostaty
przeniesione w zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa do podmiotu zaleznego, jednakze Spoétka
jako dtuznik solidarny zawart umowe z Zakladem Ubezpieczen Spotecznych oraz

* natozona przez KNF na Spétke karta w kwocie 2.160 tys. zt plus odsetki.

W zobowigzaniach krétkoterminowych Spoétka posiada réwniez zaciggniete pozyczki na kwote 303 tys.

zt.
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KREDYTY, POZYCZKI, INNE INSTRUMENTY DLUZNE

Zobowigzania
krétkoterminowe

Zobowigzania
dlugoterminowe

31.12.2025

31.12.2024

31.12.2025

31.12.2024

Zobowigzania finansowe wyceniane
wedtug zamortyzowanego kosztu:
Kredyty w rachunku kredytowym -

Kredyty w rachunku biezgcym -
Pozyczki 303

Dtuzne papiery wartosciowe -

320

Pozostate 1077

1634

Zobowigzania finansowe wyceniane

wedtug zamortyzowanego kosztu 1380

1954

Zobowigzania finansowe wyznaczone
do wyceny w wartosci godziwej przez
rachunek zyskow i strat:

Kredyty bankowe -
Dtuzne papiery warto$ciowe -
Pozostate -

Zobowigzania finansowe wyznaczone
do wyceny w warto$ci godziwej przez
rachunek zyskéw i strat -

Kredyty, pozyczki, inne

instrumenty dtuzne razem 1380

1954

IV. Noty objasniajace do sprawozdania z catkowitych dochodéw

Spotka nie uzyskuje przychoddw ze sprzedazy wyrobow i ustug. Dziatalnos¢ spdtki skupia sie
catkowicie na dziatalno$ci inwestycyjnej i holdingowe;.
Spotka uzyskuje przychody z zarzadzania aktywami finansowymi.
Spotka nie wydziela segmentéw dziatalnosci.
Nota 11 Koszty ogélnego zarzadu

w tys. zt.

01.01.- 01.01.-
31.12.2025 31.12.2024

a) amortyzacja -1 -1
b) zuzycie materiatéw i energii 0 -1
) ustugi obce -226 -355
d) podatki i optaty -243 -38
€) wynagrodzenia -150 -203
f) ubezpieczenia spoteczne i inne swiadczenia -16 -22
g) pozostate koszty rodzajowe - -
h) warto$¢ sprzedanych towaréw i materiatow - -
Koszty wedtug rodzaju, razem
Zmiana stanu zapasow, produktéw i rozliczeh miedzyokresowych - -
Koszt wytworzenia produktéw na wtasne potrzeby jednostki (wielkos¢ ) )
ujemna)
Koszty ogélnego zarzgdu (wielko$é ujemna) -636 -620

Koszt wytworzenia sprzedanych produktow
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Nota 12 Pozostate przychody operacyjne

za rok 2025

w tys. zt.
01.01.- 01.01.-
31.12.2025 31.12.2024
1. Zysk ze zbycia niefinansowych aktywow trwatych - -
2.Dotacje - -
3.Inr\1/$ tp;r;):/chody operacyjne; 14 70
- rozwigzane rezerwy - -
- rozwigzany odpis aktualizacyjny - 70
- spisane wierzytelnosci 14 -
- refakturowanie ustug - -
- korekta kosztéw - -
- pozostate 0 0
POZOSTALE PRZYCHODY OPERACYJNE RAZEM 14 70
Nota 13 Pozostate koszty operacyjne
w tys. zt.
01.01.- 01.01.-
31.12.2025 31.12.2024

1.Strata ze zbycia niefinansowych aktywéw trwatych - -
2.Aktualizacja wartosci aktywow niefinansowych - -645
3.Inr\1l\:atl;<r)ns;zty operacyjne: 551 212
- koszty sgdowe, postepowania komornicze - -
- rekompensaty -28 -26
- spisane naleznosci -472 -63
- rezerwa na zobowigzania - -
- koszty lat ubiegtych -50 -123
- pozostate -1 -
POZOSTALE KOSZTY OPERACYJNE RAZEM -551 -857
Nota 14 Przychody finansowe

w tys. zt.

01.01.- 01.01.-
31.12.2025 31.12.2024

! 'Odvj‘:::;; 176 193
a) z tytutu udzielonych pozyczek 176 193
- od jednostek powigzanych 102 112
- od pozostatych jednostek 74 81

b) pozostate odsetki

- od jednostek powigzanych, w tym:

- od jednostek stowarzyszonych

- od pozostatych jednostek, w tym:
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- od naleznosci

- od lokat bankowych

2.Zysk ze zbycia inwestyciji

3.Aktualizacja wartosci inwestycji

4.Inne przychody finansowe; 219 0
W tym: rozwigzane rezerwy na odsetki od zobow. 219 -
PRZYCHODY FINANSOWE RAZEM 395 193
Nota 15 Koszty finansowe
w tys. zt.
01.01.- 01.01.- Dane
31.12.2025 31.12.2024 | przeksztatcone
01.01.-
31.12.2024

1.Strata ze zbycia inwestycji - -241 -
1.0dsetki: 363 350 350
w tym:
a) od kredytéw i pozyczek -25 -79 -79
- dla innych jednostek -25 -79 -79
b) pozostate odsetki -330 -271 -271
- dla innych jednostek, w tym: -338 -271 -271

- od leasingu - - -

- budzetowe -338 -271 -271

- od zobowigzan 0 0 0

- od obligacji - - -
2.Aktualizacja wartosci inwestycji 176 62 508 191
w tym:

- przeszacowanie warto$ci aktywow ) ) )
finansowych

- odpis aktualizacyjne -176 - -191
3.Innne koszty finansowe: 196 -410 -410
w tym:
- inne - -1 -1
- koszty dot. akcji - - -
- rezerwa na odsetki od zobowigzan -196 -409 -409
KOSZTY FINANSOWE RAZEM -735 -63 509 -951
Nota 16 Podatek dochodowy

od 01.01.2025 Dane
do 31.12.2025 przeksztalcone
od 01.01.2024 do
31.12.2024

Podatek biezgcy:

Rozliczenie podatku za okres sprawozdawczy

Korekty obcigzenia podatkowego za
poprzednie okresy
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Podatek biezgcy

Podatek odroczony:

Powstanie i odwrocenie réznic przejsciowych 4 391 -5 682
Rozliczenie niewykorzystanych strat

podatkowych
Podatek odroczony 4 391 -5 682
Podatek dochodowy razem 4 391 -5682

UJAWNIENIA F,’RZYCHODC')W, KOSZTOW, ZYSKOW LUB STRAT W PODZIALE NA KATEGORIE
INSTRUMENTOW FINANSOWYCH

01.01.-31.12.2025r.

Aktywa finansowe Aktywa Aktywa Zobowigzania Instrumenty
wyceniane wg finansowe | finansowe wyceniane wg finansowe
zamortyzowanego | wyceniane | wyceniane | zamortyzowanego ogotem
kosztu w wartosci | w wartosci kosztu
godziwej godziwej
przez przez
catkowite wynik
dochody finansowy
Przychody/koszty z 176 - - -25 151
tyt. odsetek
Wynik ze zbycia
aktywow - - -7 795 - -7 795
finansowych
Wynik z
przeszacowania
aktywow - - 26 795 - 26 795
finansowych
wycenianych w
wartosci godziwej
przez wynik
Razem zyski/straty 176 - 19 000 -25 19 151
netto
01.01.-31.12.2024r.
Aktywa finansowe Aktywa Aktywa Zobowigzania Instrumenty
wyceniane wg finansowe | finansowe wyceniane wg finansowe
zamortyzowanego | wyceniane | wyceniane | zamortyzowanego ogotem
kosztu w wartosci | w wartosci kosztu
godziwej godziwej
przez przez
catkowite wynik
dochody finansowy
Przychody/koszty z 193 - - -79 114
tyt. odsetek
Wynik ze zbycia
aktywow - - -241 - -241
finansowych
Wynik z
przeszacowania
aktywow - - -40 604 - -40 604
finansowych
wycenianych w
wartosci godziwej
przez wynik
Razem zyski/straty 193 - -40 845 -79 -40 731

netto
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V. Dodatkowa informacja i objasnienia do sprawozdania z przeplywoéw pienieznych

01.01.-31.12.2025r.

1. | Zmiana stanu naleznosci w tys. zth.
a) | wedtug bilansu 290
b) naleznosci zwigzane ze zmiang stanu naleznosci dotyczgcych aktywow )
finansowych — zmiana nieobejmujgca przeptywu gotéwki
c) Nalezno$ci zwigzane ze zbyciem aktywdw finansowych (dziatalnos¢
inwestycyjna) — zmiana nieobejmujaca przeptywu gotowki
d) | zmiana stanu w rachunku przeptywdéw pienieznych 290
2. | Zmiana stanu zobowiagzan w tys. zt.
a) | wedtug bilansu -562
b) | zmiana stanu zobowigzan -26
- dotyczace aktywow finansowych akcje (dziatalno$é inwestycyjna) — zmiana )
nieobejmujgca przeptywu gotowki
- dotyczacych pozyczek — zmiana nieobejmujaca przeptywu gotédwki -26
¢) | zmiana stanu w rachunku przeptywdw pienieznych -588
3 Wyjasnienie tresci poz. "inne" wystepujace w rachunku przeptywoéw w tys. zh
" | pienieznych
a) dziatalno$¢ inwestycyjna (inne wplywy inwestycyjne) )
— pozyczki krétkoterminowe
b) dziatalno$¢ inwestycyjna ,, inne wydatki inwestycyjne”
- zaliczki na srodki trwate -
Wykaz elementéw sktadajgcych sie na pozycje A Il 3 "Odsetki i udziaty
4, " . o . w tys. zh
w zyskach" w rachunku przeplywéw pienieznych:
— | Naliczone odsetki od udzielonych pozyczek -176
— | Zaptacone i naliczone odsetki od otrzymanych pozyczek 25
Ogotem All 4 -151
Pozycja A Il 2 "Zysk ( strata) z dziatalnosci inwestycyjnej" rachunku
5. . e . w tys. zh
przeptywoéw pienieznych:
— | Wynik na zbyciu akgcji 7795
— | Spisanie srodkow trwatych -
- | Przeszacowanie aktywdw finansowych -25 095
- | Koszty dotyczgce obstugi aktywow finansowych -
- | Odpis wartosci pozyczek 176
- | Odwrécony odpis aktualizacyjny -
Ogoétem Al 3 -17 124

01.01.-31.12.2024r.
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1. | Zmiana stanu naleznosci w tys. zh

a) | wedtug bilansu 2223

b) nalezno$ci zwigzane ze zmiang stanu nalezno$ci dotyczacych aktywow 1675
finansowych — zmiana nieobejmujgca przeptywu gotéwki

0) Naleznosci zwigzane ze zbyciem aktywéw finansowych (dziatalnosé 138
inwestycyjna) — zmiana nieobejmujgca przeptywu gotowki

d) | zmiana stanu w rachunku przeptywow pienieznych 4 036

2. | Zmiana stanu zobowigzan w tys. zh

a) | wedtug bilansu -633

b) | zmiana stanu zobowigzan -1704
- dotyczace aktywow finansowych akcje (dziatalno$é inwestycyjna) — zmiana 4711
nieobejmujgca przeptywu gotowki
- dotyczgcych pozyczek — zmiana nieobejmujgca przeptywu gotowki 7

¢) | zmiana stanu w rachunku przeptywdw pienieznych -2 337

3 Wyjasnienie tresci poz. "inne" wystepujace w rachunku przeptywow w tys. zh.

" | pienieznych

a) dziatalnos¢ inwestycyjna (inne wplywy inwestycyjne) )
— pozyczki krétkoterminowe

b) dziatalnos$¢ inwestycyjna ,, inne wydatki inwestycyjne”
- zaliczki na srodki trwate -
Wykaz elementow sktadajacych sie na pozycje A Il 3 "Odsetki i udziaty

4. " . S . w tys. zt.
w zyskach" w rachunku przeptywoéw pienieznych:

— | Naliczone odsetki od udzielonych pozyczek -193

— | Zaptacone i naliczone odsetki od otrzymanych pozyczek 79

Ogotem All 4 -114

Pozycja A Il 2 "Zysk ( strata) z dziatalnosci inwestycyjnej” rachunku

5. . Lo, . w tys. zt.
przeptywow pienieznych:

— | Wynik na zbyciu akciji 241

— | Spisanie srodkow trwatych -

- | Przeszacowanie aktywéw finansowych 40 604

- | Koszty dotyczgce obstugi aktywéw finansowych 1

- | Odpis wartosci pozyczek 191

- | Odwrécony odpis aktualizacyjny -

Ogotem Al 3 41 037
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VI. Zobowigzania warunkowe

w tys. zt.
31.12.2025 31.12.2024

1. Zobowigzania warunkowe 500 500
1.1. Na rzecz jednostek powigzanych (z tytutu) - -
- udzielonych gwarancji i poreczenh - -
- ustanowienie hipoteki zwyktej - -
- ustanowienie hipoteki kaucyjnej - -
1.2. Na rzecz pozostatych jednostek (z tytutu) 500 500
- weksel In blanco 500 500
- hipoteka umowna kaucyjna - -
2. Inne (z tytutu) - -
- wartos¢ gruntow wieczyscie uzytkowanych - -
Pozycje pozabilansowe, razem 500 500

Spotka w 2022 udzielita poreczenia wekslowego do kwoty 500 na wekslu wystawionym przez spotke
Partner sp. z 0.0. z siedzibg w ltawie, na rzecz Energa-Obrét S.A. z siedzibg w Gdansku na
zabezpieczenie zobowigzan wystawcy weksla wobec Energa Obrét S.A. W razie niewywigzania sie w
terminie przez wystawce weksla z obowigzku zaptaty naleznosci powstatych z umowy i nie dokonania
przez wystawce weksla zaptaty w przeciggu 30 dni od uptywu terminu pfatnosci spétka Energa Obroét

S.A. uprawniona jest do wypetnienia weksla ,in blanco”.

VII. Objasnienia dotyczace zawartych przez jednostke umoéw transakcji istotnych oraz

objasnienie niektérych zagadnien osobowych
1.W 2025 roku Spétka nie udzielata pozyczek.

2.Zaciggniete przez Spotke pozyczki w roku 2025:

- umowa pozyczki z dnia 17.01.2025r., pozyczka na kwote 59 tys. zt, z terminem zwrotu 31.12.2025

roku, oprocentowanie 7,5%.

-umowa pozyczki z dnia 03.11.2025r. pozyczka do wysokosci limitu kwotowego 50 tys. zt, z terminem
zwrotu 30.06.2025 roku, oprocentowanie 5% w skali roku, limit wykorzystany na dzien bilansowy to

10 tys. zt

W 2025 roku jednostka nie zawierata zadnych umoéw na warunkach innych niz rynkowe z jednostkami

powigzanymi.

6.Przecietne w roku obrachunkowym zatrudnienie w grupach zawodowych.

Wyszczegdlnienie Przecietna liczba zatrudnionych

(w osobach) na 31.12.2025r.

Przecietna liczba
zatrudnionych w poprzednim
roku na 31.12.2024r. w
osobach

Pracownicy ogétem 2
z tego:

2

Pracownicy na stanowiskach
robotniczych -

Pracownicy na stanowiskach
nierobotniczych 2

2

7.Wynagrodzenia tgcznie z wynagrodzeniami z zysku cztonkdéw Zarzadu i Rady Nadzorczej oraz

odszkodowania dla cztonkéw Zarzgdu.

w tys. zti.
Wyszczegdlnienie W roku 2025 na dzien W roku 2024 na dzien
31.12.2025r. 31.12.2024r.
Czionkowie Zarzadu 120 84
Cztonkowie Rady Nadzorczej 35 42
RAZEM 155 126
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8.Czionkowie organéw zarzgdzajacych i nadzorujgcych nie majg na dzieh bilansowy wobec spotki
zobowigzan z tytutu zaciggnietych pozyczek ze srodkéw obrotowych.

9.Informacje o wynagrodzeniu podmiotdéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych
wyptaconym lub naleznym za rok obrotowy. Ponizsze informacje dotyczg badania jednostkowego
sprawozdania finansowego Spotki.

w tys. zth.

Wyszczegdlnienie Wynagrodzenie za 2025 rok Wynagrodzenie za 2024

rok
Badanie rocznego 26,5 26,5
sprawozdania finansowego
Przeglad pétrocznego 21 17
sprawozdania finansowego
RAZEM 47,5 43,5

VIIl. Objasnienia niektérych szczegélnych zdarzen

1.W sprawozdaniu zostaly ujete wszystkie zdarzenia dotyczgce 2025 roku, jakie nastgpity po dniu
bilansowym 31.12.2025r.

IX. Transakcje z jednostkami powigzanymi

Wedtug najlepszej wiedzy Zarzgdu wykaz ponizszy jest kompletny, nie istniejg i nie miaty miejsca
transakcje z innymi podmiotami powigzanymi, poza wykazanymi ponizej:

1. Transakcje z jednostkami powigzanymi na dzien 31.12.2025 roku.

w tys. zt

Solar
Innovation Razem
S.A.

OZE Capital

Lp. Aktywa SA

1. Diugoterminowe aktywa
finansowe - inne aktywa 1916 - 1916
finansowe (pozyczki akcji)

Naleznosci krotkoterminowe - - -

Cad 1

Pozyczki krotkoterminowe B
i naliczone odsetki -

Razem aktywa 1916 - 1916

w tys. zh

OZE - Techno-

Lp. Pasywa Capital Military Group Energy Sola( Razem
S.A. Innovation

SA Sp. z o.0. SA

Zobowigzania
1. dtugoterminowe- - - - - -
zaciaggnieta pozyczka

Zobowigzania
krétkoterminowe 64 10 4 - 78

Rozliczenia -
miedzyokresowe - -

Razem pasywa 64 10 4 - 78
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w tys. zt
Lionpower | Zenit Techno- Solar Razem
OZE Sp. zo.0. Sp.z Energy Innova
Lp Capital Sungfgon 0.0. Sp.z tion
: SA 0.0. SA
1 Przychody — netto } } ) B )
" | sprzedaz - -
2. Przychody finansowe —
odsetki od pozyczek i - - - - - -
nieterminowych zaptat )
3. | Przychody finansowe —
przeszacowanie pozyczek 1821 - - - - 1821
akgji ]
4. | Koszty — warto$¢ zakupu
udziatow i akcji ) ) ) ) ) ) )
5. | Koszty — odpis pozyczek - - - - - - -
6. | Koszty odsetek od ) ) ) ) _ ) B
pozyczek
7. | Koszty przeszacowanie
pozyczek akcji 1513 - - ) - - 1513
8. | Pozostate przychody
operacyjne - ustug
reklamowe, market., ) ) ) . B - .
refaktury
9. Koszty — ustugi, materiaty,
BHP, itp - - - - 13 - 13
Razem wynik 308 R - - 13 - 320
W roku 2025 nie wystepowaty wspdlne przedsiewziecia.
Zysk na akcje, zarzagdzanie kapitatem, ocena ryzyka
ZYSK (STRATA) NA JEDNA AKCJE
od 01.01 do | od 01.01 do
31.12.2025 31.12.2024
Liczba akcji stosowana jako mianownik wzoru
Srednia wazona liczba akcji zwyktych 100 498 437 | 100 498 437
Rozwadniajgcy wpltyw opcji zamiennych na akcje, - -
akgji
niezarejestrowanych
Srednia wazona rozwodniona liczba akcji zwyktych | 100 498 437 | 100 498 437
Dziatalno$é kontynuowana
Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowane;j 13 096 -37 328
Podstawowy zysk (strata) na akcje (PLN) 0,13 -0,37
Rozwodniony zysk (strata) na akcje (PLN) 0,09 -0,37
Dziafalno$¢ zaniechana
Zysk (strata) netto z dziatalnosci zaniechanej
Podstawowy zysk (strata) na akcje (PLN) - -
Rozwodniony zysk (strata) na akcje (PLN) - -
Dziatalno$¢ kontynuowana i zaniechana
Zysk (strata) netto 13 096 -37 328
Podstawowy zysk (strata) na akcje (PLN) 0,13 -0,37
Rozwodniony zysk (strata) na akcje (PLN) 0,09 -0,37

Zysk rozwodniony- Spdtka wyemitowata 40 min warrantéw subskrypcyjnych uprawniajacych do objecia 40 min akgiji.
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ZARZADZANIE KAPITALEM

Dane
31.12.2025 31.12.2024 | skorygowane
31.12.2024

Kapitat:
Kapitat wiasny 66 755 66 128 53 659
Pozyczki podporzgdkowane otrzymane od

wihadciciela
Kapitat z wyceny instrumentéw

zabezpieczajacych przeptywy (-)
Kapitat 66 755 66 128 53 659
Zrédta finansowania ogétem:
Kapitat wiasny 66 755 66 128 53 659
Kredyty, pozyczki, inne instrumenty dtuzne 1380 1954 1954
Leasing finansowy - -
Zrédta finansowania ogdtem 68 135 68 082 55613
Wskaznik kapitatu do zrédet finansowania

| og6tem 0,98 0,97 0,96
EBITDA
Zysk (strata) z dziatalno$ci operacyjnej 17 827 (1407) (42 252)
Amortyzacja 1 1 1
EBITDA 17 828 (1.406) (42 251)
Dtug:
Kredyty, pozyczki, inne instrumenty dtuzne 1380 1954 1954
Leasing finansowy - - -
Diug 1380 1954 1954
Wskaznik dtugu do EBITDA 7,7% - -

Spotka zarzadza kapitatem obcym, zwracajgc uwage aby poziom zaangazowania kapitatéw obcych w
finansowaniu dziatalnosci spétki nie przekroczyt poziomu uznawanego za bezpieczny.

Spoétka nie posiada zadnych narzuconych przez instytucje finansowe wartosci wskaznikow jakie
musiataby osiggngC. Spotka aktywnie zarzadza ryzykiem finansowym poprzez wykorzystywanie
mechanizmoéw zabezpieczenia naturalnego w stopniu zgodnym ze strategig zarzgdzania ryzykiem
finansowym. Do gtéwnych instrumentéw finansowych, z ktérych korzysta Spétka nalezg: pozyczki
pieniezne oraz zaliczki na zakup akcji. Gtéwnym zadaniem wspomnianych instrumentéw jest
wspomaganie i zabezpieczanie finansowe biezgcej dziatalnosci operacyjnej Spétki poprzez
stabilizowanie i neutralizowanie ryzyka pitynnosci finansowej. W roku obrachunkowym Spoétka
dokonata rozliczenie czesci zobowigzan z udziatami w dwéch podmiotach zaleznych.

Zarzadzania ryzykiem

Spodtka korzystata z instrumentéw finansowych takich jak srodki pieniezne, pozyczki, zobowigzania i
naleznosci handlowe. Gtéwne rodzaje ryzyka wynikajgcego z instrumentéw finansowych obejmowaty
ryzyko stopy procentowej, ryzyko kredytowe, ryzyko ptynnosci oraz ryzyko rynkowe.

Ryzyko stopy procentowej
W okresie objetym sprawozdaniem narazenie Spotki na ryzyko wywotane zmiang stdp procentowych
dotyczyto przede wszystkim zobowigzan z tytutu zaciggnietych pozyczek.

ANALIZA WRAZLIWOSCI NA RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ w tys. z.
Wahania | Wptyw na wynik finansowy: OB (r:\:"ig\l”lveitg:OChOdy
SIOPY  31122025| 31.12.2024 | 31.12.2025 | 31.12.2024
Wzrost stopy
procentowej 10% -3 -7 - -
Spadek stopy
procentowej -10% 3 7 - -
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Ryzyko stopy procentowej przy wyniku netto jaki uzyskata spétka w roku poprzednim i okresie
sprawozdawczym jest praktycznie bez wptywu na wynik.

Ryzyko kredytowe.

W odniesieniu do instrumentéw finansowych ryzyko kredytowe spétki powstaje w wyniku niemoznosci
dokonania zaptaty przez drugg strone umowy, maksymalna ekspozycja na to ryzyko réwna sie
wartosci bilansowej tych instrumentéw. Spétka uznaje, ze aktywa finansowe przeterminowane
znaczgco podnoszg prawdopodobienstwo braku ich realizacji co dopowiada wycenie oczekiwanych
strat kredytowych, terminowos¢ jest dla Spoéiki jednym z podstawowych czynnikéw okreslajgcych
mozliwos¢ poniesienia strat kredytowych dla posiadanych instrumentéw. Poza terminowos$cig Spotka
korzysta réwniez z informacji ogdlnie dostepnych dotyczgcych podmiotéw objetych ryzykiem

kredytowym.

Odpis na oczekiwane straty kredytowe w podziale na grupy:

Stan na | Wzrost odpisu | Spadek odpisu na | Stan na 31.12.2025r
01.01.2025r | na oczekiwane | oczekiwane straty
straty kredytowe | kredytowe
Naleznosci z tyt. dostaw i 193 - - 193
ustug
Pozostate naleznosci 3334 - - 3334
Srodki pieniezne i ich - - - -
ekwiwalenty
Udzielone pozyczki 3743 176 - 3919
pieniezne
Udzielone pozyczki akcji 2 440 5 965 - 8 405
Razem 9710 6 141 - 15 851
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug przeterminowane brutto. w tys. zti.
31.12.2025 31.12.2024
a) 1 miesigca do 3 miesiecy - -
b) powyzej 3 miesiecy do 6 miesiecy - -
c) powyzej 6 miesiecy do 1 roku - -
d) powyzej 1 roku 193 193
Naleznosci z tytutu dostaw, robét i ustug, przeterminowane, razem 193 193
(Brutto)
Ryzyko kredytowe
( wartosci netto po odpisach w stosunku, do ktorych identyfikowane jest ryzyko kredytowe)
w tys. zh
Naleznosci na w przeterminowane Razem
31.12.2025 terminie | Do 90 dni 91-180 dni 181-365i | Pow. 365 dni
Naleznosci z tyt. dostaw - - - - -
i ustug
Pozostate naleznosci 20 - - - 20
Srodki pieniezne i ich 0 - - - 0
ekwiwalenty
Pozostate aktywa 7 484 - - - 7 484
finansowe
Razem 7 501 - - - 7 501
w tys. zh
Naleznosci na w przeterminowane Razem
31.12.2024 terminie | Do 90 dni 91-180 dni 181-366 i | Pow. 365 dni
Naleznosci z tyt.dostaw i - - - - -
ustug
Pozostate naleznosci 310 - - - 310
Srodki pieniezne i ich 0 - - - 0
ekwiwalenty
Pozostate aktywa 5490 - - - 5490
finansowe
Razem 5 800 - - - 5800
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AKTYWA FINANSOWE NARAZONE NA RYZYKO KREDYTOWE

31.12.2025 31.12.2024
Pozyczki akc;ji 7 484 5490
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz
pozostate naleznosci finansowe 20 310
Ekspozycja na ryzyko kredytowe razem 7504 5800

W okresie sprawozdawczym znaczgco zmalata ekspozycja spétki na ryzyko kredytowe ze wzgledu na
rozliczenie czesci naleznosci z tyt. sprzedazy aktywdw finansowych oraz przeszacowania udzielonych

pozyczek akciji.

Ryzyko ptynnosci

TERMINY ZAPADALNOSCI NALEZNOSCI (w tys. zt.)

31.12.2025R

wyszczegolnienie na ponizej 3 m- | od3do12m- | od 1 roku do 5 | powyzej 5 lat | razem
zadanie cy cy lat

Z tytutu dostaw i ustug - - - - -

Pozostate naleznosci 20 - - - 20

Srodki pieniezne i ich - - - - 0

ekwiwalenty

Pozostate aktywa - 305 7179 - 7484

finansowe

Razem 20 305 7179 - 7 504

TERMINY ZAPADALNOSCI ZOBOWIAZAN (w tys. zt.)

31.12.2025R

wyszczegolnienie na ponizej 3 m- | od3do12m- | od 1 roku do 5 | powyzej 5lat | razem
zadanie cy cy lat

Z tytutu dostaw i ustug 4 - - - 4

Zobowigzania z tytutu 86 256 86 - 428

podatkow,

ubezpieczen

Pozostate 10 - - - 10

zobowigzania

Zaciaggniete pozyczki 266 - - 266

Razem 366 256 86 - 708

W tabeli wykazano zobowigzania nieprzeterminowane, wartos¢ zobowigzah przeterminowanych

wynosi 4 530 tys. zt.

Spotka zarzadza ryzykiem ptynnosci utrzymujgc odpowiednig wielko$¢ kapitatu rezerwowego,
monitorujgc stale prognozowane przeptywy pieniezne oraz analizujgc profile zapadalnosci aktywow i
zobowigzan finansowych. W roku sprawozdawczym znaczgco zmniejszyto sie ryzyko ptynnosci
finansowej, Spoétka rozliczyta cze$¢ nalezno$ci z tyt. sprzedazy akcji, z czego zostaty sptacone

pozyczki.

Zobowigzania z tytulu dostaw i ustug przeterminowane w tys. zt
31.12.2025 31.12.2024

a) do 3 miesiecy 22 33
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b) powyzej 3 miesiecy do 6 miesiecy 10 28
C) powyzej 6 miesiecy do 1 roku 13 40
d) powyzej 1 roku 384 411
Zobowigzania z tytutu dostaw, robét i ustug, przeterminowane, razem 429 512
TERMINY ZAPADALNOSCI ZOBOWIAZAN (w tys. zt.)
31.12.2024R
wyszczegolnienie na ponizej 3 m- | od3do12m- | od 1 roku do 5 | powyzej 5lat | razem

zadanie cy cy lat
Z tytutu dostaw i ustug 8 - - - 8
Zobowigzania z tytutu 83 248 422 - 753
podatkow,
ubezpieczen
Pozostate 10 - - - 10
zobowigzania
Zaciaggniete pozyczki - 260 - - 260
Razem 101 508 422 - 1031
Zobowiazania w przeterminowane Razem
krétkoterminowe i terminie | Do 90 dni 91-180 dni 181-367 i | Pow. 365 dni
dtugoterm. 31.12.2024
Zobowigzania z 8 33 28 40 411 520
tyt.dostaw i ustug
Zobowigzania z tyt. 753 2 3 12 3162 3932
podatkéw i
ubezp.spotecz.
Pozostate zobowigzania 10 178 67 220 639 1114
Zaciggniete pozyczKi 260 - - - 60 320
razem 1031 213 98 272 4272 5886

XI. Zdarzenia po zakonczeniu okresu sprawozdawczego

W dniu 27 lutego 2026 roku Rada Nadzorcza Spétki dziatajgc w oparciu o postanowienie pkt 13a
Statutu Spotki podjeta uchwate nr 1 w sprawie powotania _kooptacji_ do sktadu Rady Nadzorczej

Spoiki z dniem dzisiejszym Pana Rafata Barana

Sprawozdanie zatwierdzono do publikacji dnia 30 kwietnia 2026 r.

Warszawa, dn. 30 kwietnia 2026 r.

OSOBA SPORZADZAJACA
SPRAWOZDANIE

Robert Truszkowski
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Informacje ogdlne o Emitencie

Spétka zostata zarejestrowana w Krajowym Rejestrze Sgdowym, VIII Wydziat
Gospodarczy KRS pod numerem KRS:0000067681. Adres siedziby: ul. Chtodna 51, 00-
867 Warszawa. Pozostate dane rejestrowe Emitenta: REGON 006104350, NIP:
9290093806, adres strony internetowej www.pgfgroup.pl.

Spotka aktualnie w swojej dziatalnosci skupia sie na dtugoterminowym budowaniu
wartosci posiadanych aktywéw finansowych w sktad, ktérych wchodzg podmioty z
branzy militarnej oraz produkcji metalowe;.

W dniu 28 stycznia 2025 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie PGF Polska Grupa
Fotowoltaiczna SA wyrazito zgode dla Zarzadu na kwalifikowanie Spotki na potrzeby
sprawozdawczosci finansowej jako jednostki inwestycyjnej w rozumieniu zapiséw
MSSF 10 par. 27. Jednoczesnie upowazniono Zarzad Spotki do zmiany polityki
rachunkowosci obejmujgcej w szczegdlnosci brak obowigzku sporzgdzania
skonsolidowanych sprawozdan finansowych. Uchwalone zmiany obowigzujg dla
sprawozdan finansowych za okresy obrachunkowe poczawszy od 1 stycznia 2025r.

W nastepstwie tego dziatalnos¢ oraz sprawozdawczo$é rachunkowg Spotki okreslajg
regulacje wynikajgce przede wszystkim z Miedzynarodowych Standardéw
Sprawozdawczosci Finansowej (w skrécie MSSF). Na ich podstawie podmiot bedacy
jednostkg inwestycyjng zobligowany jest do dokonania oceny w zakresie spetniania
przez niego tacznie trzech kryteriow — cech jednostki inwestycyjnej, okreslonych w
MSSF 10 § 27) w podpunktach od a do ¢, wymagajacych, aby Spétka:

a) uzyskata znaczace srodki finansowe od jednego lub wiekszej liczby inwestordw,
ktore w przesztosci statyby sie zasadniczg podstawa jej funkcjonowania, jako spotki
akcyjnej Swiadczacej ustugi w zakresie zarzadzania inwestycjami;

b) przedmiotem jej dziatalnosci byto inwestowanie srodkdéw finansowych jedynie w
celu uzyskania dochodoéw pochodzacych ze wzrostu wartosci inwestycji, z przychoddéw
inwestycyjnych lub/i z obu tych zrodet;

c) dokonywata wyceny i oceny wynikow dziatalnosci w odniesieniu do zasadniczo
wszystkich swoich inwestycji wedtug wartosci godziwej.

Poza tym, w oparciu o dalsze regulacje wynikajace tez z tresci MSSF 10 § 27, Spétka
rozpatruje tez swoj status jednostki inwestycyjnej, ktory wymaga, aby:

a) posiadata wiecej niz jedng jednostke inwestycyjng;

b) posiadata wiecej niz jednego inwestora;

c) posiadata inwestoréw, ktérzy (réwniez w rozumieniu MSR 24) nie sg podmiotami
powigzanymi z jednostkg inwestycyjng;

d) posiadata udziaty wtasnosciowe w formie kapitatu wtasnego.
Zgodnie z przepisami MSSF, brak ktorejkolwiek z tych cech charakterystycznych
niekoniecznie oznacza, ze danej jednostki nie mozna klasyfikowa¢ jako jednostki
inwestycyjnej. Jednostka inwestycyjna, ktérej nie mozna przypisa¢ wszystkich
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powyzszych cech charakterystycznych, ujawnia dodatkowe informacje wymagane w
paragrafie 9A MSSF 12 Ujawnienie udziatdw w innych jednostkach.

Przeprowadzona pod katem niniejszych regulacji analiza poréwnawcza pozwala
Zarzgdowi Spotki stwierdzié, ze PGF Polska Grupa Fotowoltaiczna SA, spetnia kryteria —
cechy jednostki inwestycyjnej. Zatem jako jednostka inwestycyjna nie przygotowuje
skonsolidowanego sprawozdania finansowego, zas w ramach przektadanego
Jednostkowego Sprawozdania Finansowego wszystkie aktywa finansowe wycenia w
wartosci godziwej przez wynik finansowy.

Zasady sporzadzania rocznego sprawozdania finansowego

Roczne sprawozdanie Spotki za rok 2025 zostatlo sporzadzone zgodnie z
Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej. Przyjety w Spotce rok
obrotowy i podatkowy pokrywa sie z rokiem kalendarzowym i trwa 12 kolejnych
petnych miesiecy kalendarzowych. Wartosci ujete w sprawozdaniu finansowym
przedstawiono w walucie polskiej (PLN).

Spotka nie sporzgdzata skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok obrotowy
2025 — PGF Polska Grupa Fotowoltaiczna S.A. od 01.01.2025 toku ma status jednostki
inwestycyjnej w rozumieniu zapisow MSSF 10.

Sprawozdanie finansowe sporzadzono przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci
gospodarczej przez Spotke przez co najmniej 12 kolejnych miesiecy i dtuzej. Zarzad
Spotki wskazywat i nadal wskazuje na wystepowanie duzego ryzyka wahania wyniku
finansowego netto za poszczegdlne okresy sprawozdawcze. Jest to zwigzane z
przyjetymi zasadami wyceny posiadanych aktywow finansowych tj. akcji. Okresy
koniunktury gospodarczej, jednoczesnie wzrostu rynkéw kapitatowych beda
odznaczaty sie znaczacymi wzrostami posiadanego majatku, a okresy dekoniunktury
znacznymi ich spadkami. Dlatego zdaniem Zarzadu celowe wydaje sie analizowanie
wynikéw finansowych podmiotow bedgcych w portfelu inwestycyjnym Spotki.
Jednoczesnie Zarzad Spotki zaznacza, ze istotng niepewnoscig moggcg wptywaé na
przyjete zatozenie o kontynuacji dziatalnosci jest niski stan srodkéw pienieznych na
rachunku bankowym na dzien 31.12.2025 roku oraz ujemne przeptywy z dziatalnosci
operacyjnej.

Istotne zasady rachunkowosci zostaty przedstawione szczegdétowo w czesci |l
sprawozdania finansowego. Do wyceny posiadanych aktywéw finansowych
zastosowano nastepujgce zasady:

Posiadane udziaty w jednostkach zaleznych sg co do zasady wyceniane w wartosci
godziwej zgodnej z notowaniami rynkowymi (z wyjatkiem inwestycji, dla ktérych w
ocenie Spotki wartos¢ notowan nie jest wtasciwym miernikiem wartosci godziwej). Dla
posiadanych akcji spotek zaleznych notowanych na rynku New Connect, ktére nie sg
dopuszczone do obrotu Spétka nalicza dyskonto z tytutu braku ptynnosci. Pozyczki
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udzielone podmiotom niepowigzanym sg dodatkowo pomniejszane o oczekiwane
straty kredytowe z tytutu ryzyka zwigzanego z mozliwym brakiem sptaty pozyczek.

Udzielone pozyczki akcji sg wyceniane w wartosci godziwej akcji notowanych na rynku
New Connect, ktére zostaty pozyczone przez Spotke. Tak naliczona wycena jest
skorygowana o dyskonto z tytutu braku ptynnosci, jesli pozyczone akcje nie sg
dopuszczone do obrotu. Ponadto tak ustalong wycene powieksza naliczony
memoriatowo umowny % tej wartosci stanowigcy zgodnie z umowa odsetki od
pozyczki. Pozyczki s pomniejszane o oczekiwane straty kredytowe z tytutu ryzyka
zwigzanego z mozliwym brakiem sptaty pozyczek.

Wynik ze zbycia i przeszacowania aktywow finansowych wycenianych w wartosci
godziwej przez wynik finansowy - do tej pozycji klasyfikowane sg zyski i straty zwigzane
z wyceng inwestycji, uzyskanymi dywidendami, zbyciem inwestycji wycenianych w
wartosci godziwej przez wynik finansowy.

Informacja o przewidywanym rozwoju jednostki

W ocenie Zarzadu, zakonczone w ostatnim okresie dziatania porzadkujace portfel
inwestycyjny, w tym przeprowadzone dezinwestycje, stanowig istotny krok w kierunku
dalszego, stabilnego rozwoju Spoétki jako jednostki inwestycyjnej. Spétka zamierza
koncentrowac swojg aktywnosc¢ na perspektywicznych projektach, w szczegdlnosci w
sektorze przemystu obronnego, ktdry charakteryzuje sie rosngcym znaczeniem i
potencjatem wzrostu. Réwnolegle Zarzad planuje dziatania zmierzajace do
restrukturyzacji istniejgcego zadtuzenia oraz pozyskania dodatkowego kapitatu, co
powinno wzmocni¢ fundamenty finansowe i umozliwi¢ realizacje nowych inwestycji.
Pod koniec 2025 roku nastgpity zmiany w Zarzadzie Spétki. Obecny Zarzad analizuje
zatozenia przyjete w dotychczasowej strategii rozwoju Emitenta. W 2026 roku
planowana jest zmiana dotychczasowej strategii dziatania o czym Zarzad poinformuje
w stosownych raportach gietdowych. Aktualnie trwajg zaawansowane prace
koncepcyjne w tym zakresie. W opinii Zarzgdu, podejmowane inicjatywy przyczynig sie
do zwiekszenia wartosci Spodtki oraz budowy dtugoterminowych korzysci dla
akcjonariuszy.

Opis aktualnej i przewidywanej sytuacji finansowej Emitenta

Szczegdtowy opis struktury aktywoéw i pasywéw z punktu widzenia ptynnosci
finansowej Spoétki zostat przedstawiony w notach do sprawozdania finansowego
Emitenta.
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SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINASOWEJ PGF S.A. NA DZIEN 31.12.2025R. (dane w tys. zt)

31.12.2025 | 31.12.2024 Dane prze-
ksztatcone ;
Dynamika
31.12.2024 | nem
Aktywa trwate 85 804 76 030 63 552 35,01%
1. Wartosci niematerialne i prawne 0 0 0
2. Rzeczowe aktywa trwate 4 6 6| -33,33%
3. Dtugoterminowe aktywa finansowe wy-
ceniane w wartosci godziwej przez wynik 73 556 70 011 54 903 33,97%
finansowy
4. Aktywa z tytutu odroczonego podatku 12 244 6013 8 643 41,66%
dochodowego
Aktywa obrotowe 374 2414 2128 -82,42%
1. Zapasy - - -
2. Naleznosci krotkoterminowe 20 310 310 -93,55%
2.1. Naleznosci handlowe i pozostate 20 310 310 | -93,55%
2.2. Naleznosci z tyt. sprzedazy aktywow ) ) -
finansowych
3. Inwestycje krotkoterminowe 305 1944 1658 -81,60%
3.1. Krétkoterminowe aktywa finansowe
V\{ycgniane w wartosci godziwej przez wy- 305 1944 1658 | -81,60%
nik finansowy
3.2 Udzielone pozyczki - - -
3.3 Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 0 0 0
4. Krotkoterminowe rozliczenia miedzyok- 49 160 160 -69,38%
resowe
Aktywa razem 86 178 78 444 65 680 31,21%
31.12.2025 31.12.2024 Dane prze-
fozacons | omamika
Kapitat wlasny 66 755 66 128 53 659 | 24,41%
1. Kapitat zaktadowy 100 498 100 498 100 498 | 0,00%
?. .Kapit_a’f z en_1isji akcji powyzej ich warto- 12 758 12 758 12 758 0,00%
$ci nominalnej
3. Kapitat rezerwowy niezarejestrowane ) ) -
podwyzszenie kapitatu
4. Zyski zatrzymane z lat ubiegtych .59 597 7787 -22 269 | 167,62%
4. Zysk (strata) netto 13 096 -54 915 -37 328 | -135,08%
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Zobowiazania dtugoterminowe 13 796 6 435 6140 | 124,69%
1. Pozyczki - - -

2. Rezerwa z tytutu odroczonego podatku 13710 6013 5718 139,77%
dochodowego

3. Zobowigzania publiczno- prawne 86 422 422 | -79,62%
4. Pozostate rezerwy 1 0 0 | 100,00%
Zobowiazania krotkoterminowe 5627 5 881 5881 | -4,32%
1. Pozyczki 303 320 320 | -5,31%
2. Zobowigzania publicznoprawne 3858 3510 3510 | 9,91%

3. Zobowigzania handlowe i pozostate 1077 1634 1634 | -34,09%
4. Pozostate rezerwy 389 417 417 | -6,71%
Pasywa razem 86 178 78 444 65 680 | 31,21%

SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW PGF S.A. ZA OKRES OD 01.01.2025

DO 31.12.2025 R.

WYBRANE POZYCJE Od Od Dane prze-
01.01.2025r. 01.01.2024r. ksztatcone od
do do 01 01 2024r do Dynamika
31.12.2025r. | 31.12.2024r. 31.12.2024r.
Dziatalnos¢ kontynuowana

Wynik ze zbycia i przeszacowania akty-
wow finansowych wycenianych w wartosci 19 000 - -40 845 | -146,52%
godziwej przez wynik finansowy
Zysk/ Strata brutto na sprzedazy - - -
Koszty ogélnego zarzgdu -636 -620 -620 | 2,58%
Pozostate przychody operacyjne 14 70 70 | -80,00%
Pozostate koszty operacyjne -551 -857 -857 | -35,71%
Zysk/ Strata na dziatalnosci operacyj- 17 827 -1 407 -42 252 | -142,19%
nej
Przychody finansowe 395 193 193 | 104,66%
Koszty finansowe -735 -63 509 -951 | -22,71%
Zysk | Strata przed opodatkowaniem 17 487 -64 723 -43 010 | -140,66%
Podatek dochodowy- biezgcy - - -
Podatek dochodowy- odroczony -4113 9808 5682 | -172,39%
Zysk | Strata netto z dziatalnosci konty- 13 096 -54 915 -37 328 | -135,08%
nuowanej
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Dziatalno$¢ zaniechana
Zysk / Strata netto z dziatalno$ci zanie-
chanej

Zysk [ Strata netto

13 096

-54 915

-37 328

-135,08%

Inne catkowite dochody

Inne catkowite dochody netto

Catkowite dochody ogétem

13 096

-54 915

-37 328

-135,08%

Zysk/Strata na jedng akcje (w zt./na jedng
akcje)

0,13

-0,55

-0,37

-135,14%

Z dziatalnosci kontynuowane;j:

Zwykty

0,13

-0,55

-0,37

-135,14%

rozwodniony

0,09

-0,55

-0,37

-124,32%

Aktualna sytuacja finansowa Spétki, w tym niski poziom srodkow pienieznych oraz
pozostajgca do uregulowania kara administracyjna natozona przez UKNF, stanowi
wyzwanie dla Zarzgdu. Jednoczesnie Zarzgd podejmuje aktywne dziatania majgce na
celu poprawe ptynnosci finansowej, w tym uporzadkowanie zobowigzan oraz
pozyskanie dodatkowych Zrdodet finansowania. W ocenie Zarzadu, pomimo
przejsciowych trudnosci, nie wystepujg przestanki wskazujgce na zagrozenie dla
kontynuacji dziatalnosci Spétki, a realizowane inicjatywy powinny przyczynic sie do
stopniowej poprawy jej sytuacji finansowej.

Jako jednostka inwestycyjna Emitent nie osigga regularnych przychoddéw ze sprzedazy
produktéw, wyrobéw i ustug w ujeciu comiesiecznym. Zrédtem przychodéw s3
zazwyczaj wptywy ze zbycia posiadanych inwestycji (akcje, udziaty), ktérych wysokosé
i moment realizacji zalezy w duzej mierze od aktualnej koniunktury na rynkach
finansowych oraz zainteresowania potencjalnych inwestoréw. W praktyce oznacza to,
ze Emitent do czasu zbycia swoich inwestycji musi korzystaé z zewnetrznych zrédet
finansowania np. pozyczek od akcjonariuszy i potencjalnych inwestoréw. W roku
obrotowym 2025 zrédtem finansowania byty w duzej mierze udzielone pozyczki przez
podmioty zewnetrzne.

W 2025 roku w wyniku pozytywnych trendéw na rynku gietdowym Spotka odnotowata
zysk netto w kwocie 13 096 tys. zf, co przyczynito sie do wzrostu poziomu kapitatu
wtasnego 0 24,41% r/r do kwoty 66 755 tys. zt. Jednoczesnie Spotka odnotowata wzrost
wartosci posiadanego portfela inwestycyjnego o 33,97% r/r z kwoty 54 903 tys. zt do
kwoty 73 556 tys. zt.

Informacja o zdarzeniach istotnie wptywajacych na dziatalnosc¢
jednostki, jakie nastgpity w roku obrotowym, a takze po jego
zakonczeniu, do dnia zatwierdzenia sprawozdania finansowego
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W 2025 roku aktywnos¢ Spoétki skoncentrowana byta na poszukiwaniu potencjalnych
inwestorow i zrédet finansowania prowadzonej dziatalnosci gospodarczej. Ponadto
Zarzad Spotki w IV kwartale 2025 roku dokonat zbycia 2 spotek-inwestycji, co pozwolito
na zredukowanie czesci zadtuzenia Spotki w kwocie ok. 1,7 min zt. Ponadto istotny
wptyw na wynik finansowy 2025 roku miato przeszacowanie posiadanego portfela akcji
w kwocie 18 653 tys. zf.

W ubiegtym roku podjeta zostata uchwata w sprawie warunkowego podwyzszenie
kapitatu zaktadowego Spétki o kwote nie wyzszg niz 40.000.000 zt (czterdziesci
milionéw ztotych) poprzez emisje nie wiecej niz 40.000.000 (czterdziesci milionow)
akcji zwyktych na okaziciela serii C. Istotnym zdarzeniem w ubiegtym roku byty rowniez
zmiany w Zarzgdzie Spoétki. W dniu 03.10.2025 roku wptyneto do Spotki oswiadczenie
od Pana Wiktora Niedzieli o rezygnacji z petnienia funkcji Wiceprezesa Zarzgdu ze
skutkiem na dzien 03 pazdziernika 2025 roku. W dniu 06 pazdziernika 2025r. Rada
Nadzorcza Spotki podjeta uchwate nr 1 w sprawie powotania z dniem 06 pazdziernika
2025r. do sktadu Zarzadu Spétki i powierzania funkcji Prezesa Zarzadu Panu Szymonowi
Klimaszykowi.

Ocena wptywu wojny w Ukrainie i na bliskim wschodzie oraz sytuacji na rynku energii
na dziatalno$¢ Spétki w 2025 i latach nastepnych

W zwigzku z trwajgcym konfliktem zbrojnym w Ukrainie i na bliskim wschodzie na
biezgco monitorowane i identyfikowane sg czynniki ryzyka, ktére moga mie¢ wptyw na
dziatalnos$¢ i wyniki finansowe Emitenta i spdtek-inwestycji. W zwigzku z napieta
sytuacjg na rynkach jestesmy stale swiadkami gwattownych zmian w otoczeniu
rynkowym, ktore objawiaty sie wysokg zmiennoscig cen instrumentdéw finansowych,
surowcow oraz towaréw, w tym zmianami cen paliw, energii elektrycznej, gazu
ziemnego i uprawnien do emisji CO2. Sytuacja fundamentalna europejskiego rynku
energii pokazata, ze znaczgca redukcja dostaw gazu ziemnego do UE powodujgca
ograniczenia w podazy i niekontrolowane wzrosty cen gazu, wegla oraz energii
elektrycznej, w potgczeniu z upatami oraz problemami w funkcjonowaniu elektrowni
atomowych powoduje niekontrolowane zachowania uczestnikéw rynkow i trudne do
opanowania wzrosty cen energii oraz surowcow. W perspektywie krotkoterminowe; i
Srednioterminowej w/w sytuacja moze wptyngc¢ na wysokos¢ zyskow osigganych przez
niektore spotki portfelowe Emitenta. W ostatnich miesigcach na kursy spoétek
notowanych na rynku NewConnect wptyw majg zdarzenia dotyczace decyzji
prezydenta USA oraz zmian jakie s3 wprowadzane przez nowg administracje. W
dtuzszej perspektywie zakonczenie aktualnych konfliktow zbrojnych bedzie pozytywnie
oddziatywato na warunki funkcjonowania Emitenta i spétek portfelowych.

Opis struktury gtéwnych lokat kapitatowych lub gtéwnych
inwestycji kapitatowych dokonanych przez emitenta w danym
roku obrotowym.

11




VILI.

VIII.

Sprawozdanie Zarzgdu PGF Polska Grupa Fotowoltaiczna S.A.
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W dniu 6 listopada 2025 r. Spétka zawarta warunkowe umowy sprzedazy wszystkich
posiadanych udziatéw w spdtkach: PHU ZENIT sp. z o.0. z siedzibg w GdArznej oraz
Lionpower sp. z 0.0. z siedzibg w Trzciance. Spotka posiadata odpowiednio 50,99%
udziatu w kapitale PHU ZENIT oraz 51% udziatu w kapitale zaktadowym Lionpower sp.
z0.0.

Sprzedaz udziatdbw w obu spdfach byta uzalezniona od spetnienia sie warunkow
zawieszajgcych okreslonych w umowach sprzedazy udziatéw. W dniu 05.12.2025 roku
Spoétka otrzymata potwierdzenie spetnienia sie wszystkich warunkéw zawieszajgcych
wskazanych w przedmiotowych umowach. Tym samym udziat Spétki w kapitale
zaktadowym PHU ZENIT sp. z 0.0. z siedzibg w Goérznej oraz Lionpower sp. z 0.0. z
siedzibg w Trzciance zostat catkowicie zredukowany, a w konsekwencji oba podmioty
przestaty wchodzi¢ w skfad portfela inwestycyjnego Spotki.

Spotka dokonata w poprzednich okresach sprawozdawczych catkowitego odpisu
wartosci udziatow w PHU ZENIT, tym samym cena sprzedazy udziatéw byta wyzsza niz
ich wartos¢ ujawniona w ksiegach rachunkowych Spétki. Udziaty w spdtce Lionpower
zostaty zbyte za cene nizszg do ich wartosci bilansowej réwniez generujgc nieznaczng
strate na sprzedazy. W okresach wczesniejszych udziaty w Lionpower réwniez byty
objete odpisem aktualizujgcym, jednak byt to odpis czesciowy.

Opis istotnych pozycji pozabilansowych w ujeciu podmiotowym,
przedmiotowym i wartosciowym

Nie wystepuja.

Informacja o wazniejszych osiggnieciach w dziedzinie badan i roz-
woju

Nie dotyczy.

Informacja o udziatach wtasnych

Spétka PGF Polska Grupa Fotowoltaiczna S.A. nie posiada udziatéw wtasnych.
Informacja o posiadanych przez jednostke oddziatach (zaktadach)

Nie dotyczy.
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Informacja o instrumentach finansowych w zakresie ryzyka i przy-
jetych przez jednostke celach i metodach zarzadzania ryzykiem fi-
nansowym

W zakresie ryzyka: zmiany cen, kredytowego, istotnych zaktocen przeptywow srodkéw
pienieznych oraz utraty ptynnosci finansowej, na jakie narazona jest jednostka.

Jednostka zarzadza kapitatem by zagwarantowaé, ze nalezgce do niej spotki-inwestycje
bedg zdolne kontynuowac dziatalnos¢ przy jednoczesnej maksymalizacji rentownosci
dzieki optymalizacji relacji zadtuzenia do kapitatu wtasnego.

Emitent dokonuje regularnego przegladu struktury kapitatowej. W ramach tych
przegladow analizuje sie koszty kapitatu i ryzyko zwigzane z poszczegdlnymi jego
kategoriami. W oparciu o te analizy planuje sie odpowiednie dziatania w celu
utrzymania wiasciwe] struktury kapitatowej Emitenta i poszczegdlnych spotek-
inwestycji. Gtownymi sktadnikami podlegajgcymi w/w analizie sg Srodki pieniezne.

Do gtownych instrumentéw finansowych, z ktdrych korzysta Spodtka nalezg srodki
pieniezne pozyskane w ramach emisji akcji bgdz zaciggniecia pozyczek.

Gtowne ryzyka wynikajgce z instrumentéw finansowych posiadanych przez Spétke
obejmujg ryzyko stopy procentowej, ryzyko niekorzystnych zmian cen (spadek wartosci
inwestycji) oraz ryzyko ptynnosci obrotu (brak mozliwosci zakonczenia inwestycji bez
ponoszenia strat).

Spotka posiada aktywa i zobowigzania wyceniane w wartosci godziwej, przeznaczone
do obrotu. Posiadane przez Spétke akcje dotyczg podmiotéw notowanych na rynku
NewConnect. Rynek ten charakteryzuje sie niskimi obrotami na wiekszosci waloréw co
stwarza ryzyko zwigzane z wychodzeniem z inwestycji.

W zakresie przyjetych przez jednostke celach i metodach zarzadzania ryzykiem
finansowym, tgcznie z metodami zabezpieczenia istotnych rodzajéow planowanych
transakgji, dla ktorych stosowana jest rachunkowosc¢ zabezpieczen.

Spotka nie stosuje rachunkowosci zabezpieczen. Zarzgdzanie ryzykiem finansowym
odbywa sie poprzez odpowiednie dostosowywanie struktury aktywdéw i zrodet ich
finansowania.

Opis istotnych czynnikdw ryzyka i zagrozen, z okresleniem, w
jakim stopniu emitent jest na nie narazony.
Ryzyko rynkowe

Dziatalno$¢ Spotki jest uzalezniona od sytuacji na rynkach kapitatowych oraz
koniunktury gospodarczej. Wahania wycen aktywéw mogg wptywaé na wartosc
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portfela inwestycyjnego. Spdtka ogranicza to ryzyko poprzez dywersyfikacje inwestycji
oraz selektywny dobér projektow o zréznicowanym profilu.

Ryzyko koncentracji portfela

Koncentracja inwestycji w wybranych sektorach, w tym planowana ekspozycja na
branze obronng, moze zwieksza¢ wrazliwo$¢ wynikdw na zmiany w danym segmencie
rynku. Zarzad monitoruje strukture portfela i podejmuje dziatania majace na celu
zachowanie odpowiedniego poziomu dywersyfikacji.

Ryzyko ptynnosci

Spotka moze byé narazona na okresowe ograniczenia w dostepie do sSrodkow
pienieznych, wynikajace z charakteru inwestycji oraz harmonogramu dezinwestycji.
Ryzyko to jest ograniczane poprzez biezgce zarzadzanie przeptywami pienieznymi oraz
dziatania zmierzajace do pozyskania dodatkowego finansowania.

Ryzyko kredytowe i zadtuzenia

Istnieje ryzyko zwigzane z poziomem zobowigzan Spétki oraz zdolnoscig do ich
terminowej obstugi. Zarzagd prowadzi dziatania majgce na celu restrukturyzacje
zadtuzenia oraz poprawe struktury finansowania, co powinno pozytywnie wptyna¢ na
stabilnos¢ finansowa.

Ryzyko regulacyjne i prawne

Dziatalno$¢ Spotki podlega regulacjom rynku kapitatowego, w tym nadzorowi
wiasciwych organow. Zmiany przepisow lub decyzje administracyjne (np. natozone
kary) moga wptywa¢ na funkcjonowanie Spétki. Emitent na biezgco monitoruje
otoczenie regulacyjne i dostosowuje swoje dziatania do obowigzujgcych wymogdw.

Ryzyko inwestycyjne

Inwestycje dokonywane przez Spoétke obarczone s3 ryzykiem nieosiggniecia
zaktadanych stép zwrotu lub czesciowej utraty zainwestowanego kapitatu. Spétka
ogranicza to ryzyko poprzez analize projektéw, nadzor wtascicielski oraz aktywne
zarzadzanie portfelem.

Ryzyko pozyskania finansowania

Realizacja strategii rozwoju moze wymagac pozyskania dodatkowego kapitatu. Istnieje
ryzyko ograniczonej dostepnosci finansowania lub jego wyiszego kosztu. Zarzad
podejmuje dziatania majgce na celu dywersyfikacje Zrédet finansowania oraz
zwiekszenie atrakcyjnosci inwestycyjnej Spofki.

Ryzyko kontynuacji dziatalnosci przez Spotke

Spotka PGF Polska Grupa Fotowoltaiczna S.A. nie osigga regularnych przychodoéw ze
sprzedazy produktéw, wyrobdw i ustug w ujeciu comiesiecznym. Zrédtem przychodéw
sq zazwyczaj wptywy ze zbycia posiadanych inwestycji (akcje, udziaty), ktérych
wysokos¢ i moment realizacji zalezy w duzej mierze od aktualnej koniunktury na
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rynkach finansowych oraz zainteresowania potencjalnych inwestorow. W praktyce
oznacza to, ze Emitent do czasu zbycia swoich inwestycji musi korzystaé z
zewnetrznych zrodet finansowania np. pozyczek od akcjonariuszy i potencjalnych
inwestorow. W roku obrotowym 2025 zrédtem finansowania byty w duzej mierze
udzielone pozyczki przez podmioty zewnetrzne oraz czesciowa sprzedaz posiadanego
pakietu aktywow finansowych. Na koniec 2025 roku Emitent posiadat bardzo niski stan
srodkéw pienieznych. Z perspektywy Zarzadu Spétki nie jest to jednak sytuacja
powodujgca zagrozenie kontynuacji dziatalnosci Emitenta w perspektywie najblizszych
12 miesiecy. Akcjonariusze PGF deklarujg dalsze wsparcie finansowe Spéfki, z drugiej
strony rozwazana jest tez opcja sprzedazy czesci posiadanych akcji. Zarzagd Emitenta
wskazuje, iz powyzsze okolicznosci uprawdopodobniajg w wystarczajgcym stopniu
mozliwo$é kontynuacji dziatalnosci gospodarczej przez jednostke dominujaca.

XIll.  Oswiadczenie o stosowaniu tadu korporacyjnego.

W interesie wszystkich uczestnikow rynku i swoim wiasnym spotka gietdowa dba o nalezytg
komunikacje z interesariuszami, prowadzgc przejrzystg i rzetelng polityke informacyjng. Zbiér
wszystkich zasad obowigzujgcych Emitenta znajduje sie pod adresem strony internetowej:
https://www.gpw.pl/dobre-praktyki2021. Emitent nie stosuje praktyk w zakresie fadu
korporacyjnego, wykraczajgcych poza wymogi przewidziane prawem krajowym oraz nie
identyfikuje obecnie zbioru zasad tadu korporacyjnego, na ktérego stosowanie emitent mogt
sie zdecydowac¢ dobrowolnie. W 2025 roku Spétka nie podlegata obowigzkowi prowadzenia
sprawozdawczosci zrownowazonego rozwoju.

Ponizej przedstawiono informacje na temat stanu stosowania przez Emitenta zasad zawartych
w Zbiorze Dobre Praktyki Spotek Notowanych na GPW 2021:

POLITYKA INFORMACYJINA | KOMUNIKACIA Z INWESTORAMI

1.1.  Spotka prowadzi sprawng komunikacje z uczestnikami rynku kapitatowego, rzetelnie
informujac o sprawach jej dotyczacych. W tym celu spétka wykorzystuje réznorodne narzedzia
i formy porozumiewania sie, w tym przede wszystkim korporacyjng strone internetowg, na
ktorej zamieszcza wszelkie informacje istotne dla inwestorow,

Zasada jest stosowana.

1.2. Spoétka umozliwia zapoznanie sie z osiggnietymi przez nig wynikami finansowymi
zawartymi w raporcie okresowym w mozliwie najkrotszym czasie po zakonczeniu okresu
sprawozdawczego, a jezeli z uzasadnionych powoddéw nie jest to mozliwe, jak najszybciej
publikuje co najmniej wstepne szacunkowe wyniki finansowe.

Zasada jest stosowana.

1.3. W swojej strategii biznesowej spotka uwzglednia rowniez tematyke ESG, w szczegdlnosci
obejmujaca:

1.3.1. zagadnienia srodowiskowe, zawierajgce mierniki i ryzyka zwigzane ze zmianami klimatu
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i zagadnienia zréwnowazonego rozwoju.

Spétka nie posiada sformalizowanej strategii biznesowej w obszarze ESG z uwagi na rodzaj
prowadzonej dziatalnosci oraz strukture organizacyjng Spétki. Dziatalnos¢ gospodarcza
prowadzona przez Emitenta ma znikomy wptyw na zmiany klimatyczne oraz $rodowisko
naturalne. Spodtka nie wyklucza, ze przyjmujagc w przysztosci sformalizowang strategie
biznesowg obejmie jej zakresem rowniez odniesienia do obszaréw ESG.

1.3.2. sprawy spoteczne i pracownicze, dotyczgce m.in. podejmowanych i planowanych
dziatan majgcych na celu zapewnienie réwnouprawnienia ptci, nalezytych warunkdéw pracy,
poszanowania praw pracownikéw, dialogu ze spotecznosciami lokalnymi, relacji z klientami.

Spotka nie posiada sformalizowanej strategii biznesowej w obszarze ESG z uwagi na rodzaj
prowadzonej dziatalnosci oraz strukture organizacyjng Spdétki. W ramach prowadzonej
dziatalnosci, w tym w obszarach zwigzanych z zatrudnieniem i rozwojem pracownikéw Spotka
przestrzega zasady rownouprawnienia kobiet i meziczyzn oraz zapewnia rdéwne,
niedyskryminujgce zasady awansoéw, szkolen i rozwoju dla swoich pracownikéw. Emitent nie
wyklucza, ze przyjmujac w przysztosci sformalizowang strategie biznesowg obejmie jej
zakresem réwniez odniesienia do obszaréw ESG.

1.4. W celu zapewnienia nalezytej komunikacji z interesariuszami, w zakresie przyjetej strategii
biznesowej spdtka zamieszcza na swojej stronie internetowej informacje na temat zatozen
posiadanej strategii, mierzalnych celéw, w tym zwtaszcza celéw dtugoterminowych,
planowanych dziatan oraz postepow w jej realizacji, okreslonych za pomocg miernikow,
finansowych i niefinansowych.

Z uwagi na wskazywany powyzej brak sformalizowanej strategii biznesowej obejmujgcej
tematyke ESG, Spdtka na obecng chwile nie zamieszcza na swojej stronie internetowej
informacji odnoszgcych sie do strategii ESG.

1.4.1. Objasnia¢, w jaki sposéb w procesach decyzyjnych w spétce i podmiotach z jej grupy
uwzgledniane sg kwestie zwigzane ze zmiang klimatu, wskazujgc na wynikajace z tego ryzyka;

Z uwagi na wskazywany powyzej brak sformalizowanej strategii biznesowej obejmujgcej
tematyke ESG, Spdtka na obecng chwile nie zamieszcza na swojej stronie internetowej
informacji odnoszacych sie do strategii ESG. Dziatalno$¢ gospodarcza prowadzona przez
Emitenta ma znikomy wptyw na zmiany klimatyczne oraz sSrodowisko naturalne.

1.4.2. przedstawiac wartos¢ wskaznika rownosci wynagrodzen wyptacanych jej pracownikom,
obliczanego jako procentowa rdznica pomiedzy srednim miesiecznym wynagrodzeniem (z
uwzglednieniem premii, nagrdéd i innych dodatkéw) kobiet i mezczyzn za ostatni rok, oraz
przedstawiac informacje o dziataniach podjetych w celu likwidacji ewentualnych nieréwnosci
w tym zakresie, wraz z prezentacjg ryzyk z tym zwigzanych oraz horyzontem czasowym, w
ktorym planowane jest doprowadzenie do réwnosci.

Z uwagi na wskazywany powyzej brak sformalizowanej strategii biznesowej obejmujgcej
tematyke ESG, Spdtka na obecng chwile nie zamieszcza na swojej stronie internetowe;j
informacji odnoszacych sie do strategii ESG, w tym nie oblicza wskaznika réwnosci
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wynagrodzen. W ramach prowadzonej dziatalnosci, w tym w obszarach zwigzanych z
zatrudnieniem i rozwojem pracownikéw Spoétka przestrzega zasady rownouprawnienia kobiet
i mezczyzn oraz zapewnia réowne, niedyskryminujgace zasady awansow, szkolen i rozwoju dla
swoich pracownikéw.

1.5. Co najmniej raz w roku spétka ujawnia wydatki ponoszone przez nig i jej grupe na
wspieranie kultury, sportu, instytucji charytatywnych, mediéw, organizacji spotecznych,
zwigzkow zawodowych itp. Jezeli w roku objetym sprawozdaniem spétka lub jej grupa ponosity
wydatki na tego rodzaju cele, informacja zawiera zestawienie tych wydatkéw.

Nie dotyczy. Spotka nie ponosi w/w wydatkdéw. W przypadku ich wystgpienia Zarzad Spotki
wdrozy niniejszg zasade.

1.6. W przypadku spotki nalezgcej do indeksu WI1G20, mWIG40 lub sWIG80 raz na kwartat, a
w przypadku pozostatych nie rzadziej niz raz w roku, spétka organizuje spotkanie dla
inwestorOow, zapraszajagc na nie w szczegdlnosci akcjonariuszy, analitykow, ekspertow
branzowych i przedstawicieli mediow. Podczas spotkania zarzad spoétki prezentuje i komentuje
przyjetg strategie i jej realizacje, wyniki finansowe spéfki i jej grupy, a takze najwazniejsze
wydarzenia majgce wptyw na dziatalnosc¢ spotki i jej grupy, osiggane wyniki i perspektywy na
przyszto$¢. Podczas organizowanych spotkan zarzad spétki publicznie udziela odpowiedzi i
wyjasnien na zadawane pytania.

Na obecnym etapie rozwoju, Spotka nie stosuje powyzszej zasady. Zarzgd Spotki nie organizuje
spotkan dla inwestorow. Zarzad Spodtki prezentuje i komentuje sytuacje Spotki, wyniki
finansowe Spotki i jej spotek portfelowych, a takze najwazniejsze wydarzenia majgce wptyw
na dziatalnos¢ Spdtki w raportach biezacych i okresowych zgodnie z wczesniej przyjetym
harmonogramem.

1.7. W przypadku zgtoszenia przez inwestora zgdania udzielenia informacji na temat spofki,
spotka udziela odpowiedzi niezwtocznie, lecz nie pozniej niz w terminie 14 dni.

Spotka nie stosuje powyzszej zasady. Niestosowanie tej zasady wynika z odstgpienia od zasady
1.6.

ZARZAD | RADA NADZORCZA

2.1. Spdtka powinna posiadac polityke réznorodnosci wobec zarzgdu oraz rady nadzorczej,
przyjetg odpowiednio przez rade nadzorczg lub walne zgromadzenie. Polityka roznorodnosci
okresla cele i kryteria réznorodnosci m.in. w takich obszarach jak pte¢, kierunek wyksztatcenia,
specjalistyczna wiedza, wiek oraz doswiadczenie zawodowe, a takze wskazuje termin i sposéb
monitorowania realizacji tych celéw. W zakresie zréznicowania pod wzgledem ptci warunkiem
zapewnienia réznorodnosci organdw spotki jest udziat mniejszosci w danym organie na
poziomie nie nizszym niz 30%.

Spodtka nie stosuje obecnie sformalizowanych zasad Polityki réznorodnosci w odniesieniu do
Zarzadu oraz Rady Nadzorczej, a z uwagi na trwajgca w momencie wejscia w zycie Dobrych
Praktyk kadencje cztonkdw tych organdw, Spdtka nie spetnia obecnie wymogow
roznorodnosci w zakresie pfci w Zarzadzie na poziomie co najmniej 30%. Osoby petnigce
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funkcje w Zarzadzie, i Radzie Nadzorczej dobierani sg na podstawie kompetencji, wiedzy i
doswiadczenia oraz znajomosci branzy, w ktorej dziata Spdtka, w zakresie niezbednym do
petnienia tych funkcji. Spotka nie wyklucza, ze w kolejnych kadencjach Zarzgdu wskaznik 30%
réoznorodnosci ptci moze zostac osiggniety.

2.2. Osoby podejmujace decyzje w sprawie wyboru cztonkéw zarzadu lub rady nadzorczej
spotki powinny zapewni¢ wszechstronnos¢ tych organdw poprzez wybér do ich sktadu oséb
zapewniajacych roéznorodnosé, umozliwiajgc m.in. osiggniecie docelowego wskaznika
minimalnego udziatu mniejszosci okreslonego na poziomie nie nizszym niz 30%, zgodnie z
celami okreslonymi w przyjetej polityce réznorodnosci, o ktérej mowa w zasadzie 2.1.

Wszechstronnos$¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej zapewniajg cztonkowie organéw dysponujgcy
specjalistyczng wiedzg, wyksztatceniem oraz doswiadczeniem zawodowym niezbednymi do
petnienia ich funkcji, jednakze z uwagi na trwajgca w momencie wejscia w zycie Dobrych
Praktyk kadencje cztonkédw Zarzadu oraz Rady Nadzorczej, Spotka nie spetnia obecnie
wymogow réznorodnosci w zakresie ptci we wskazanych organach na poziomie co najmniej
30% oraz nie posiada polityk réznorodnosci wobec Zarzadu i Rady Nadzorczej. Spotka nie
wyklucza, ze w kolejnych kadencjach organéw wskaznik 30% rdéznorodnosci pici zostanie

osiggniety.

2.3. Przynajmniej dwoéch cztonkdw rady nadzorczej spetnia kryteria niezaleznosci wymienione
w ustawie z dnia 11 maja 2017 r. o biegtych rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze
publicznym, a takze nie ma rzeczywistych i istotnych powigzan z akcjonariuszem posiadajgcym
co najmniej 5% ogdlnej liczby gtoséw w spotce.

Zasada jest stosowana.

2.4. Gtosowania rady nadzorczej i zarzagdu sg jawne, chyba ze co innego wynika z przepisow
prawa.

Spotka nie stosuje wskazanej zasady w zakresie w jakim regulamin Rady Nadzorczej przewiduje
wymag przeprowadzenia glosowania tajnego w sprawach osobowych oraz na zgdanie jednego
z cztonkdw organdw Spotki. W ocenie Spotki zachowanie tego modelu gtosowan w wybranych
kategoriach spraw wskazanych w regulaminach, w szczegdlnosci w przypadku obrad
dotyczacych spraw osobowych przyczynia sie do lepszego funkcjonowania organéw Spotki
m.in. poprzez zapewnienie wiekszej swobody gtosowania cztonkom organéw Emitenta. W
pozostatym zakresie gtosowania Rady Nadzorczej i Zarzadu sg jawne.

2.5. Cztonkowie rady nadzorczej i zarzadu gtosujacy przeciw uchwale moga zgtosi¢ do
protokotu zdanie odrebne.

Zasada jest stosowana.

2.6. Petnienie funkcji w zarzadzie spoétki stanowi giéwny obszar aktywnosci zawodowej cztonka
zarzadu. Cztonek zarzadu nie powinien podejmowac¢ dodatkowej aktywnosci zawodowej,
jezeli czas poswiecony na takg aktywnos¢ uniemozliwia mu rzetelne wykonywanie
obowigzkéw w spotce.

Zasada jest stosowana.
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2.7. Petnienie przez cztonkdow zarzgdu spoétki funkcji w organach podmiotéw spoza grupy spotki
wymaga zgody rady nadzorcze;j.

Zasada jest stosowana.

2.8. Cztonkowie rady nadzorczej powinni byé w stanie poswieci¢ niezbedng ilo$¢ czasu na
wykonywanie swoich obowigzkow.

Zasada jest stosowana.

2.9. Przewodniczacy rady nadzorczej nie powinien tgczy¢ swojej funkcji z kierowaniem pracami
komitetu audytu dziatajgcego w ramach rady.

Zasada jest stosowana.

2.10. Spdtka, adekwatnie do jej wielkosci i sytuacji finansowej, deleguje srodki administracyjne
i finansowe konieczne do zapewnienia sprawnego funkcjonowania rady nadzorczej.

Zasada jest stosowana.

2.11. Poza czynnosciami wynikajacymi z przepisdw prawa raz w roku rada nadzorcza sporzadza
i przedstawia zwyczajnemu walnemu zgromadzeniu do zatwierdzenia roczne sprawozdanie.
Sprawozdanie, o ktdrym mowa powyzej, zawiera co najmniej:

2.11.1. informacje na temat sktadu rady i jej komitetéw ze wskazaniem, ktérzy z cztonkdéw rady
spetniajg kryteria niezaleznosci okresSlone w ustawie z dnia 11 maja 2017 r. o biegtych
rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze publicznym, a takze ktérzy sposrdd nich nie
majg rzeczywistych i istotnych powigzan z akcjonariuszem posiadajgcym co najmniej 5%
ogolnej liczby gtoséw w spodtce, jak rowniez informacje na temat sktadu rady nadzorczej w
kontekscie jej roznorodnosci;

Zasada jest stosowana.
2.11.2. podsumowanie dziatalnosci rady i jej komitetow;
Zasada jest stosowana.

2.11.3. ocene sytuacji spoétki w ujeciu skonsolidowanym, z uwzglednieniem oceny systemow
kontroli wewnetrznej, zarzgdzania ryzykiem, compliance oraz funkcji audytu wewnetrznego,
wraz z informacjg na temat dziatan, jakie rada nadzorcza podejmowata w celu dokonania tej
oceny; ocena ta obejmuje wszystkie istotne mechanizmy kontrolne, w tym zwiaszcza
dotyczgce raportowania i dziatalnosci operacyjnej;

Zasada jest stosowana.

2.11.4. ocene stosowania przez spotke zasad tadu korporacyjnego oraz sposobu wypetniania
obowigzkéw informacyjnych dotyczgcych ich stosowania okreslonych w Regulaminie Gietdy i
przepisach dotyczgcych informacji biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentow
papieréw wartosciowych, wraz z informacjg na temat dziatan, jakie rada nadzorcza
podejmowata w celu dokonania tej oceny;

Zasada jest stosowana.
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2.11.5. ocene zasadnosci wydatkow, o ktérych mowa w zasadzie 1.5;

Spétka nie stosuje powyzszej zasady. Z tego wzgledu, ze Spdtka nie ponosi wydatkow
zwigzanych ze wspieraniem kultury, sportu, instytucji charytatywnych, mediéw, organizacji
spotecznych, zwigzkéw zawodowych itp.

2.11.6. informacje na temat stopnia realizacji polityki réznorodnosci w odniesieniu do zarzadu
i rady nadzorczej, w tym realizacji celéw, o ktérych mowa w zasadzie 2.1.

Zasada nie jest stosowana z uwagi na fakt, ze Spdtka nie posiada polityki réznorodnosci w
odniesieniu do Zarzadu oraz Rady Nadzorcze;.

SYSTEMY | FUNKCJE WEWNETRZNE

3.1. Spotka gietdowa utrzymuje skuteczne systemy: kontroli wewnetrznej, zarzadzania
ryzykiem oraz nadzoru zgodnosci dziatalnosci z prawem (compliance), a takze skutecznag
funkcje audytu wewnetrznego, odpowiednie do wielkosci spétki i rodzaju oraz skali
prowadzonej dziatalnosci, za dziatanie ktérych odpowiada zarzad.

Zasada jest stosowana, z wytgczeniem funkcji audytu wewnetrznego.

3.2. Spoétka wyodrebnia w swojej strukturze jednostki odpowiedzialne za zadania
poszczegdlnych systemodw lub funkcji, chyba ze nie jest to uzasadnione z uwagi na rozmiar
spotki lub rodzaj jej dziatalnosci.

Nie dotyczy Spotki.

3.3. Spotka nalezgca do indeksu WIG20, mWIG40 lub sWIG80 powotuje audytora
wewnetrznego kierujagcego funkcjg audytu wewnetrznego, dziatajacego zgodnie z
powszechnie uznanymi miedzynarodowymi standardami praktyki zawodowej audytu
wewnetrznego. W pozostatych spétkach, w ktérych nie powotano audytora wewnetrznego
spetniajgcego ww. wymogi, komitet audytu (lub rada nadzorcza, jezeli petni funkcje komitetu
audytu) co roku dokonuje oceny, czy istnieje potrzeba powotania takiej osoby.

Zasada jest stosowana.

3.4. Wynagrodzenie o0sob odpowiedzialnych za zarzadzanie ryzykiem i compliance oraz
kierujgcego audytem wewnetrznym powinno by¢ uzaleznione od realizacji wyznaczonych
zadan, a nie od krétkoterminowych wynikow spétki.

Nie dotyczy Spotki. Emitent nie powotat audytora wewnetrznego.

3.5. Osoby odpowiedzialne za zarzadzanie ryzykiem i compliance podlegaja bezposrednio
prezesowi lub innemu cztonkowi zarzadu.

Nie dotyczy Spotki. Obecnie w/w zadania petni Zarzad Spotki.

3.6. Kierujgcy audytem wewnetrznym podlega organizacyjnie prezesowi zarzadu, a
funkcjonalnie przewodniczgcemu komitetu audytu lub przewodniczgcemu rady nadzorczej,
jezeli rada petni funkcje komitetu audytu.

Nie dotyczy Spotki. Emitent nie powotat audytora wewnetrznego.
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3.7. Zasady 3.4 - 3.6 majg zastosowanie rowniez w przypadku podmiotéw z grupy spoétki o
istotnym znaczeniu dla jej dziatalnosci, jesli wyznaczono w nich osoby do wykonywania tych
zadan.

Nie dotyczy Spoétki. Emitent i podmioty z grupy nie powotaty audytora wewnetrznego.

3.8. Co najmniej raz w roku osoba odpowiedzialna za audyt wewnetrzny, a w przypadku braku
wyodrebnienia w spodfce takiej funkcji zarzad spotki, przedstawia radzie nadzorczej ocene
skutecznosci funkcjonowania systemow i funkcji, o ktérych mowa w zasadzie 3.1, wraz z
odpowiednim sprawozdaniem.

Zasada jest stosowana.

3.9. Rada nadzorcza monitoruje skutecznos¢ systemow i funkcji, o ktérych mowa w zasadzie
3.1, w oparciu miedzy innymi o sprawozdania okresowo dostarczane jej bezposrednio przez
osoby odpowiedzialne za te funkcje oraz zarzad spétki, jak rowniez dokonuje rocznej oceny
skutecznosci funkcjonowania tych systemow i funkcji, zgodnie z zasadg 2.11.3. W przypadku
gdy w spotce dziata komitet audytu, monitoruje on skutecznosé systemow i funkgji, o ktérych
mowa w zasadzie 3.1, jednakze nie zwalnia to rady nadzorczej z dokonania rocznej oceny
skutecznosci funkcjonowania tych systemow i funkgji.

Zasada jest stosowana.

3.10. Co najmniej raz na pie¢ lat w spotce nalezgcej do indeksu WI1G20, mWIG40 lub sWIG80
dokonywany jest, przez niezaleznego audytora wybranego przy udziale komitetu audytu,
przeglad funkcji audytu wewnetrznego.

Nie dotyczy. Spodtka nie nalezy do indeksu WIG20, mWIG40 lub sWIG80.
WALNE ZGROMADZENIE | RELACJE Z AKCJONARIUSZAMI

4.1. Spotka powinna umozliwi¢ akcjonariuszom udziat w walnym zgromadzeniu przy
wykorzystaniu srodkéw komunikacji elektronicznej (e-walne), jezeli jest to uzasadnione z
uwagi na zgtaszane spotce oczekiwania akcjonariuszy, o ile jest w stanie zapewnié
infrastrukture techniczng niezbedng dla przeprowadzenia takiego walnego zgromadzenia.

Spotka nie stosuje powyzszej zasady. Nie stosowanie niniejszej zasady wynika z ryzyka natury
techniczno-prawnego zwigzanego z mozliwoscig niewtfasciwe] identyfikacji akcjonariuszy
uprawnionych do udziatu w walnym zgromadzeniu, jak rowniez ryzyka dotyczgcego
naruszenia bezpieczenstwa i ptynnosci komunikacji elektronicznej oraz ewentualnego
podwazenia podjetych uchwat.

4.2. Spotka ustala miejsce i termin, a takze forme walnego zgromadzenia w sposob
umozliwiajgcy udziat w obradach jak najwiekszej liczbie akcjonariuszy. W tym celu spétka
doktada réwniez staran, aby odwotanie walnego zgromadzenia, zmiana terminu lub
zarzadzenie przerwy w obradach nastepowaty wytgcznie w uzasadnionych przypadkach oraz
by nie uniemozliwiaty lub nie ograniczaty akcjonariuszom wykonywania prawa do
uczestnictwa w walnym zgromadzeniu.

Zasada jest stosowana.
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4.3. Spotka zapewnia powszechnie dostepng transmisje obrad walnego zgromadzenia w czasie
rzeczywistym.

Spétka nie planuje zapewnienia powszechnie dostepnej transmisji obrad Walnego
Zgromadzenia w czasie rzeczywistym. W ocenie Spotki, wykonywanie obowigzkéw
informacyjnych zwigzanych z Walnymi Zgromadzeniami, tj. w szczegdlnosci publikowanie
raportow biezgcych oraz publikowanie innych stosownych informacji na stronie internetowej
Spoétki zapewnia akcjonariuszom petny dostep do informacji dotyczacych jej Walnych
Zgromadzen. Zapewnienie powszechnej transmisji obrad wigzatoby sie z koniecznoscig
poniesienia istotnych, dodatkowych kosztéw. Ponadto, Spdétka nie zaobserwowata
zainteresowania po stronie akcjonariuszy co do zapewnienia powszechnej transmisji obrad. W
przypadku zgtoszenia przez akcjonariuszy takiej potrzeby Zarzad rozwazy mozliwosé
stworzenia odpowiednich warunkow technicznych w celu transmitowania obrad Walnego
Zgromadzenia;

4.4, Przedstawicielom mediow umozliwia sie obecnos$¢ na walnych zgromadzeniach.

Zasada nie jest stosowana. W ocenie Spédtki, prawidtowe wykonywanie obowigzkdéw
informacyjnych zwigzanych z Walnymi Zgromadzeniami, tj. w szczegdlnosci publikowanie
raportow biezgcych oraz publikowanie innych stosownych informacji na stronie internetowej
Spotki zapewnia akcjonariuszom jak rowniez innym interesariuszom petny dostep do
informacji dotyczgcych Walnych Zgromadzen.

4.5. W przypadku otrzymania przez zarzad informacji o zwotaniu walnego zgromadzenia na
podstawie art. 399 § 2 - 4 Kodeksu spotek handlowych, zarzagd niezwtocznie dokonuje
czynnosci, do ktorych jest zobowigzany w zwigzku z organizacjg i przeprowadzeniem walnego
zgromadzenia. Zasada ma zastosowanie réwniez w przypadku zwotania walnego
zgromadzenia na podstawie upowaznienia wydanego przez sad rejestrowy zgodnie z art. 400
§ 3 Kodeksu spotek handlowych.

Zasada jest stosowana.

4.6. W celu utatwienia akcjonariuszom biorgcym udziat w walnym zgromadzeniu gtosowania
nad uchwatami z nalezytym rozeznaniem, projekty uchwat walnego zgromadzenia
dotyczacych spraw i rozstrzygniec innych niz o charakterze porzagdkowym powinny zawieraé
uzasadnienie, chyba ze wynika ono z dokumentacji przedstawianej walnemu zgromadzeniu.
W przypadku gdy umieszczenie danej sprawy w porzagdku obrad walnego zgromadzenia
nastepuje na zgdanie akcjonariusza lub akcjonariuszy, zarzgd zwraca sie o przedstawienie
uzasadnienia proponowanej uchwaty, o ile nie zostato ono uprzednio przedstawione przez
akcjonariusza lub akcjonariuszy.

Zasada jest stosowana.

4.7. Rada nadzorcza opiniuje projekty uchwat wnoszone przez zarzgd do porzadku obrad
walnego zgromadzenia.

Zasada jest stosowana.
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4.8. Projekty uchwat walnego zgromadzenia do spraw wprowadzonych do porzadku obrad
walnego zgromadzenia powinny zosta¢ zgtoszone przez akcjonariuszy najpdzniej na 3 dni
przed walnym zgromadzeniem.

Spotka nie stosuje wskazanej zasady. Spotka nie jest w stanie zapewnié, ze akcjonariusze Spotki
bedg kazdorazowo stosowa¢ sie do wskazanej zasady i zgtasza¢ projekty uchwat z
zachowaniem przewidzianego w niej terminu. W szczegdlnosci, Spotka nie jest w stanie
zapewnic, ze jej akcjonariusze nie bedg korzystac z przystugujgcego im na podstawie art. 401
§ 5 k.s.h. prawa do zgtaszania projektéw uchwat dotyczacych spraw wprowadzonych do
porzadku obrad juz w toku Walnego Zgromadzenia Spofki.

4.9. W przypadku gdy przedmiotem obrad walnego zgromadzenia ma by¢ powotanie do rady
nadzorczej lub powotanie rady nadzorczej nowej kadenciji:

4.9.1. kandydatury na cztonkéw rady powinny zostac zgtoszone w terminie umozliwiajgcym
podjecie przez akcjonariuszy obecnych na walnym zgromadzeniu decyzji z nalezytym
rozeznaniem, lecz nie pdzniej niz na 3 dni przed walnym zgromadzeniem; kandydatury, wraz
z kompletem materiatéw ich dotyczacych, powinny zostaé niezwtocznie opublikowane na
stronie internetowej spotki;

Spdtka nie stosuje wskazanej zasady. Spétka nie jest w stanie zapewnic, ze akcjonariusze Spotki
beda kazdorazowo stosowac sie do wskazanej zasady i zgtasza¢ kandydatow wraz z
kompletem materiatdw ich dotyczacych z zachowaniem przewidzianego terminu. W
szczegdblnosci, Spotka nie jest w stanie zapewnic¢, ze jej akcjonariusze nie bedg korzystaé z
przystugujgcego im prawa do zgtaszania kandydatow na cztonkéw Rady Nadzorczej juz w toku
Walnego Zgromadzenia Spotki.

4.9.2. kandydat na cztonka rady nadzorczej sktada oswiadczenia w zakresie spetniania
wymogow dla cztonkéw komitetu audytu okreslone w ustawie z dnia 11 maja 2017 r. o
biegtych rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze publicznym, a takze w zakresie
istnienia rzeczywistych i istotnych powigzan kandydata z akcjonariuszem posiadajagcym co
najmniej 5% ogdlnej liczby gtoséw w spotce.

Zasada do tej pory nie byta stosowana. Zarzad Spétki rozwaza jej wprowadzenie w najblizszym
czasie.

4.10. Realizacja uprawnien akcjonariuszy oraz sposdéb wykonywania przez nich posiadanych
uprawnien nie moga prowadzi¢ do utrudniania prawidtowego dziatania organdéw spofki.

Zasada jest stosowana.

4.11. Cztonkowie zarzadu i rady nadzorczej biorg udziat w obradach walnego zgromadzenia, w
miejscu obrad lub za posrednictwem srodkow dwustronnej komunikacji elektronicznej w
czasie rzeczywistym, w skfadzie umozliwiajgcym wypowiedzenie sie na temat spraw bedacych
przedmiotem obrad walnego zgromadzenia oraz udzielenie merytorycznej odpowiedzi na
pytania zadawane w trakcie walnego zgromadzenia. Zarzad prezentuje uczestnikom
zwyczajnego walnego zgromadzenia wyniki finansowe spotki oraz inne istotne informacje, w
tym niefinansowe, zawarte w sprawozdaniu finansowym podlegajacym zatwierdzeniu przez
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walne zgromadzenie. Zarzad omawia istotne zdarzenia dotyczgce minionego roku
obrotowego, porownuje prezentowane dane z latami wczesniejszymi i wskazuje stopien
realizacji planow minionego roku.

Zasada jest stosowana.

4.12. Uchwata walnego zgromadzenia w sprawie emisji akcji z prawem poboru powinna
precyzowac cene emisyjng albo mechanizm jej ustalenia, badz zobowigzywac organ do tego
upowazniony do ustalenia jej przed dniem prawa poboru, w terminie umozliwiajgcym
podjecie decyzji inwestycyjnej.

Zasada jest stosowana.

4.13. Uchwata o nowej emisji akcji z wytaczeniem prawa poboru, ktdra jednoczesnie przyznaje
prawo pierwszenstwa objecia akcji nowej emisji wybranym akcjonariuszom lub innym
podmiotom, moze by¢ podjeta, jezeli spetnione sg co najmniej ponizsze przestanki:

a) spétka ma racjonalng, uzasadniong gospodarczo potrzebe pilnego pozyskania kapitatu lub
emisja akcji zwigzana jest z racjonalnymi, uzasadnionymi gospodarczo transakcjami, m.in.
takimi jak tgczenie sie z inng spo6tka lub jej przejeciem, lub tez akcje majg zostac¢ objete w
ramach przyjetego przez spotke programu motywacyjnego;

b) osoby, ktérym przystugiwaé bedzie prawo pierwszenstwa, zostang wskazane wedtug
obiektywnych kryteriow ogolnych;

c) cena objecia akcji bedzie pozostawac w racjonalnej relacji do biezgcych notowan akcji tej
spotki lub zostanie ustalona w wyniku rynkowego procesu budowania ksiegi popytu.

Zasada jest stosowana.

4.14. Spotka powinna dazy¢ do podziatu zysku poprzez wyptate dywidendy. Pozostawienie
catosci zysku w spotce jest mozliwe, jezeli zachodzi ktdrakolwiek z ponizszych przyczyn:

a) wysokos$¢ tego zysku jest minimalna, a w konsekwencji dywidenda bytaby nieistotna w
relacji do wartosci akgji;

b) spétka wykazuje niepokryte straty z lat ubiegtych, a zysk przeznaczony jest na ich
zmniejszenie;

c) spotka uzasadni, ze przeznaczenie zysku na inwestycje przyniesie akcjonariuszom wymierne
korzysci; d) spdtka nie wygenerowata srodkéw pienieznych umozliwiajgcych wyptate
dywidendy;

e) wyptata dywidendy istotnie zwiekszytaby ryzyko naruszenia kowenantéw wynikajgcych z
wigzacych spotke umow kredytowych lub warunkéw emisji obligacji;

f) pozostawienie zysku w spotce jest zgodne z rekomendacjg instytucji sprawujgcej nadzér nad
spotka z racji prowadzenia przez nig okreslonego rodzaju dziatalnosci.

Zasada jest stosowana.

KONFLIKT INTERESOW | TRANSAKCJE Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI
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5.1. Cztonek zarzadu lub rady nadzorczej informuje odpowiednio zarzad lub rade nadzorczg o
zaistniatym konflikcie intereséw lub mozliwosci jego powstania oraz nie bierze udziatu w
rozpatrywaniu sprawy, w ktorej w stosunku do jego osoby moze wystgpic¢ konflikt interesow.

Zasada jest stosowana.

5.2. W przypadku uznania przez cztonka zarzagdu lub rady nadzorczej, ze decyzja, odpowiednio
zarzadu lub rady nadzorczej, stoi w sprzecznosci z interesem spotki, powinien zazgdac
zamieszczenia w protokole posiedzenia zarzadu lub rady nadzorczej jego zdania odrebnego w
tej sprawie.

Zasada jest stosowana.

5.3. Zaden akcjonariusz nie powinien by¢ uprzywilejowany w stosunku do pozostatych
akcjonariuszy w zakresie transakcji z podmiotami powigzanymi. Dotyczy to takze transakcji
akcjonariuszy spotki zawieranych z podmiotami nalezgcymi do jej grupy.

Zasada jest stosowana.

5.4. Spétka moze nabywacé akcje wtasne (buy-back) wytgcznie w takim trybie, w ktérym
poszanowane sg prawa wszystkich akcjonariuszy.

Zasada jest stosowana.

5.5. W przypadku gdy transakcja spotki z podmiotem powigzanym wymaga zgody rady
nadzorczej, przed podjeciem uchwaty w sprawie wyrazenia zgody rada ocenia, czy istnieje
koniecznos$¢ uprzedniego zasiegniecia opinii podmiotu zewnetrznego, ktéry przeprowadzi
wycene transakcji oraz analize jej skutkdw ekonomicznych.

Zasada jest stosowana.

5.6. Jezeli zawarcie transakcji z podmiotem powigzanym wymaga zgody walnego
zgromadzenia, rada nadzorcza sporzadza opinie na temat zasadnos$ci zawarcia takiej
transakcji. W takim przypadku rada ocenia konieczno$¢ uprzedniego zasiegniecia opinii
podmiotu zewnetrznego, o ktérej mowa w zasadzie 5.5.

Zasada jest stosowana.

5.7. W przypadku gdy decyzje w sprawie zawarcia przez spotke istotnej transakcji z podmiotem
powigzanym podejmuje walne zgromadzenie, przed podjeciem takiej decyzji spétka zapewnia
wszystkim akcjonariuszom dostep do informacji niezbednych do dokonania oceny wptywu tej
transakcji na interes spotki, w tym przedstawia opinie rady nadzorczej, o ktérej mowa w
zasadzie 5.6.

Zasada jest stosowana.
WYNAGRODZENIA

6.1. Wynagrodzenie cztonkdéw zarzadu i rady nadzorczej oraz kluczowych menedzerdw
powinno byé wystarczajgce dla pozyskania, utrzymania i motywacji oséb o kompetencjach
niezbednych dla wfasciwego kierowania spdtka i sprawowania nad nig nadzoru. Wysokos¢
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wynagrodzenia powinna by¢ adekwatna do zadan i obowigzkéw wykonywanych przez
poszczegdlne osoby i zwigzanej z tym odpowiedzialnosci.

Spétka nie stosuje wskazanej zasady, w zakresie w jakim wymaga ona przyjecia ogdlnej polityki
wynagrodzen tgcznie dla cztonkdéw organdw Spotki i jej kluczowych menedzerow. Spotka
wskazuje, ze zasady wynagradzania cztonkéw Zarzadu i Rady Nadzorczej Spotki zostaty
wyczerpujgco uregulowane w politykach wynagrodzen dotyczgcych ww. organdéw, zgodnie z
wymogami przewidzianymi w art. 90c i nast. Ustawy o Ofercie, a struktura zatrudnienia
kluczowych menedzeréw Spoétki oraz liczebnos¢ cztonkdw wyzszej kadry zarzadzajgcej nie
wymagaja przyjecia polityki wynagrodzen dla kluczowych menedzerdw Spotki. W pozostatym
zakresie zasada jest stosowana.

6.2. Programy motywacyjne powinny byc¢ tak skonstruowane, by miedzy innymi uzalezniaty
poziom wynagrodzenia cztonkdéw zarzadu spotki i jej kluczowych menedzerdw od rzeczywistej,
dtugoterminowej sytuacji spotki w zakresie wynikow finansowych i niefinansowych oraz
dtugoterminowego wzrostu wartosci dla akcjonariuszy i zrownowazonego rozwoju, a takze
stabilnosci funkcjonowania spotki.

Spotka nie stosuje powyzszej zasady. Spotka nie wdrozyta programoéow motywacyjnych.

6.3. Jezeli w spodfce jednym z programoéw motywacyjnych jest program opcji menedzerskich,
woweczas realizacja programu opcji winna by¢ uzalezniona od spetnienia przez uprawnionych,
W przeciggu co najmniej 3 lat, z géry wyznaczonych, realnych i odpowiednich dla spatki celéw
finansowych i niefinansowych oraz zrdwnowazonego rozwoiju, a ustalona cena nabycia przez
uprawnionych akcji lub rozliczenia opcji nie moze odbiega¢ od wartosci akcji z okresu
uchwalania programu.

Spotka nie stosuje powyziszej zasady. Spdtka nie wdrozyta programéw motywacyjnych
przewidujgcych przyznanie opcji menedzerskich.

6.4. Rada nadzorcza realizuje swoje zadania w sposob ciggty, dlatego wynagrodzenie cztonkéw
rady nie moze byc¢ uzaleznione od liczby odbytych posiedzen. Wynagrodzenie cztonkow
komitetow, w szczegdlnosci komitetu audytu, powinno uwzglednia¢ dodatkowe naktady pracy
zwigzane z pracg w tych komitetach.

Zasada jest czesciowo stosowana. Cztonkowie Komitetu Audytu majg przyznana dodatkowe
wynagrodzenie za swojg prace, natomiast Cztonkowie Rady Nadzorczej otrzymujg
wynagrodzenie w zaleznosci od liczby posiedzen.

6.5. Wysoko$¢ wynagrodzenia cztonkdéw rady nadzorczej nie powinna by¢ uzalezniona od
krotkoterminowych wynikéw spofki.

Zasada jest stosowana.

OPIS ZASAD DOTYCZACYCH POWOLYWANIA | ODWOLYWANIA 0SOB ZARZADZAJACYCH ORAZ
ICH UPRAWNIEN, W SZCZEGOLNOSCI PRAWO DO PODJECIA DECYZJI O EMISJI LUB WYKUPIE
AKCJI
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Kwestie reguluje statut Spodtki, ktory jest dostepny na stronie internetowej Emitenta
(www.pgfgroup.pl). Zarzad Spétki powotywany i odwotywany jest na mocy uchwaty Rady
Nadzorczej Emitenta.

OPIS ZASAD ZMIANY STATUTU LUB UMOWY SPOtKI EMITENTA

Organem uprawnionym do zmiany statutu Emitenta jest wytgcznie Walne Zgromadzenie
akcjonariuszy Spotki.

OPIS DZIAtANIA ORGANOW ZARZADZAJACYCH, NADZORUJACYCH LUB ADMINISTRUJACYCH
EMITENTA ORAZ ICH KOMITETOW, WRAZ ZE WSKAZANIEM SKtADU OSOBOWEGO TYCH
ORGANOW | ZMIAN, KTORE W NICH ZASZtY W CIAGU OSTATNIEGO ROKU OBROTOWEGO

Dziatanie organdéw Emitenta regulujg poszczegdlne regulaminy i statut Spotki, ktére sa
dostepne na stronie korporacyjnej Emitenta. W Spdice funkcjonuje odrebny Komitet Audytu
w sktadzie 3-osobowym, wytoniony sposréd cztonkdw Rady Nadzorczej. O wszelkich zmianach
w sktadzie organdw, ktére zaszty w ciggu ostatniego roku obrotowego Emitent poinformowat
w raportach biezgcych poprzez system ESPI.

W okresie objetym sprawozdaniem tj. od 01.01.2025 r. do 31.12.2025 r. spotka kierowat:

e Pan Wiktor Niedziela, ktéry petnit funkcje Wiceprezesa Zarzadu Spoétki do dnia 3
pazdziernika 2025r.

e Pan Szymon Klimaszyk sprawujacy funkcje Prezesa Zarzadu Spoétki od dnia 6
pazdziernika 2025 roku.

W roku 2025 Rada Nadzorcza Spotki pracowata w sktadzie:

e Btazej Wasielewski - Przewodniczgcy Rady Nadzorczej,

e Piotr Stozek — Zastepca Przewodniczgcego Rady Nadzorczej, Pan Piotr Stozek ztozyt
rezygnacje z dalszych prac w Radzie Nadzorczej ze skutkiem na dzier 31 grudnia 2025r.,

e Stawomir Jakszuk — Cztonek Rady Nadzorczej,

e Safian Al Souse — Cztonek Rady Nadzorczej, odwotany ze sktadu Rady Nadzorczej na
Nadzwyczajnym Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy w dniu 28 stycznia 2025r.,

e Jacek Malinowski — Cztonek Rady, powotany do sktadu Rady Nadzorczej na
Nadzwyczajnym Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy w dniu 28 stycznia 2025r.,

e Maciej Szostek - Cztonek Rady Nadzorcze;j.

W roku 2025 w skfad Komitetu Audytu wchodzili:

e Btazej Wasielewski — Przewodniczgcy Komitetu Audytu,

e Maciej Szostek — Cztonek Komitetu Audytu,

e Safian Al. Souse — Cztonek Komitetu Audytu, odwotany w dniu 28 stycznia 2025r.,
e Jacek Malinowski — Cztonek Komitetu Audytu od dnia 28 stycznia 2025r.

W dniu 27 lutego 2026 roku Rada Nadzorcza PGF S.A. dziatajgc w oparciu o postanowienia pkt
13a Statutu Spotki podjeta uchwate nr 1 w sprawie powotania (kooptacji) do sktadu Rady
Nadzorczej Spétki z dniem 27 lutego 2026 roku Pana Rafata Barana.
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INFORMACIJE DOTYCZACE KOMITETU AUDYTU SPOtKI
Ustawowe kryterium niezaleznosci spetnia Pan Maciej Szostek i Pan Jacek Malinowski.

Na Nadzwyczajnym Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Spétki w dniu 28 stycznia 2025 roku
odwotano ze sktadu Rady Nadzorczej Pana Sufiana Al. Souce, jednoczesnie powotano do Rady
Nadzorczej Pana Jacka Malinowskiego. Pan Jacek Malinowski zostat rowniez powotany
uchwatg Rady Nadzorczej nr 1/2025 z dnia 25 lutego 2025 roku na cztonka Komitetu Audytu.

Wiedze i umiejetnosci w zakresie rachunkowosci i branzy w ktérej dziata Emitent posiada Pan
Btazej Wasielewski (W 2009 roku zdat egzamin maklerski i uzyskat licencje maklera papieréw
wartosciowych (numer 2314) z uprawnieniami do doradztwa inwestycyjnego. Dodatkowo, w
tym samym roku ukonczyt kurs petnej ksiegowosci komputerowej organizowany przez
Centrum Ksztatcenia Praktycznego Ksiegowych Jawpol oraz kurs kadrowo-ptacowy
prowadzony przez Centrum Edukacji Kadr w Poznaniu. W 2022 roku uzyskat tytut Gtdwnego
Ksiegowego i Dyplomowanego Ksiegowego w ramach ksztatcenia przeprowadzonego przez
Krajowa lzbe Ksiegowych. Ponadto posiada wieloletnie doswiadczenie zawodowe w
kontrolingu finansowym.

W roku obrotowym 2025 odbyty sie 4 posiedzenia Komitetu Audytu Spotki.
INFORMACJE DOTYCZACE WYBORU | WSPOtPRACY Z FIRMA AUDYTORSKA

W dniu 10 grudnia 2024 r. Spotka wypowiedziata umowe o badanie sprawozdania
finansowego zawartg w dniu 15 lipca 2024 r. z Instytutem Studiow Podatkowych Modzelewski
i Wspdlnicy - Audyt sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie ("Audytor"). Przyczyng wypowiedzenia
byt brak akceptacji przez Spodtke zaproponowanego przez Audytora wskaZnika
pracochtonnosci, co skutkowato istotnym wzrostem wynagrodzenia za badanie sprawozdan
finansowych Spétki. Wypowiedzenie zostato dokonane bez zachowania okresu
wypowiedzenia, zgodnie z obowigzujgcymi zapisami umownymi.

Przedmiotowa umowa dotyczyta:

- badania ustawowego sprawozdan finansowych Spoétki za lata obrotowe 2024 i 2025
(jednostkowych i skonsolidowanych),

- przegladu srédrocznych sprawozdan finansowych Spétki na dzien 30 czerwca 2024 r. oraz 30
czerwca 2025 r. (jednostkowych i skonsolidowanych),

- badania sprawozdania o wynagrodzeniach cztonkéw zarzadu i rady nadzorczej, o ktdorych
mowa w art. 90g ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o
spotkach publicznych, za lata obrotowe 2024 i 2025.

W dniu 16.12.2024 roku Zarzad Emitenta podpisat z firmg audytorska - Marcin Grzywacz Audyt
Doradztwo Szkolenia, z siedzibg w Woélce Kozodawskiej, wpisang do rejestru PANA pod
numerem 3872, umowe o badanie sprawozdan finansowych Emitenta za lata 2024-2025.

W latach ubiegtych na rzecz Emitenta nie byly swiadczone przez firme audytorskg badajgca
jego sprawozdanie finansowe dozwolone ustugi niebedgce badaniem.
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Organem uprawnionym do wyboru firmy audytorskiej do badania rocznego sprawozdania
finansowego Spotki jest Rada Nadzorcza Spotki. Wybor firmy audytorskiej dokonywany jest w
formie Uchwaty Rady Nadzorczej po zapoznaniu sie z rekomendacjg Komitetu Audytu. W
procesie wyboru firmy audytorskiej do przeprowadzenia badania sprawozdania finansowego
Spotki organy Spétki oraz Komitet Audytu kierujg sie dbato$cig o przestrzeganie polskich i
unijnych regulacji prawnych oraz wytycznych i wyjasnien witasciwych organéw nadzoru
obowigzujacych Spotke, majacych na celu:

a) eliminacje ryzyka naruszenia niezaleznosci i uchybienia zasadzie sceptycyzmu
zawodowego ze strony firmy audytorskiej lub biegtego rewidenta;

b) wzmocnienie niezaleznosci i obiektywizmu firm audytorskich i biegtych rewidentow;
c) zapewnienie odpowiedniej jakosci badan ustawowych poprzez podwyzszenie

standardéw raportowania z badania.

Swiadczenie przez wybranego do badania ustawowego Spotki biegtego rewidenta
dozwolonych ustug nie bedacych badaniem ustawowym wymaga zgody Komitetu Audytu
wyrazonej w formie uchwaty. Spétka moze zlecaé ustugi dozwolone nie bedace badaniem
sprawozdan finansowych podmiotom powigzanym z tg firmg audytorska oraz przez cztonka
sieci firmy audytorskiej, po przeprowadzeniu przez Komitet Audytu oceny zagrozen i
zabezpieczen niezaleznosci zgodnie z art. 69-73 ustawy o biegtych rewidentach, firmach
audytorskich oraz nadzorze publicznym z dnia 11 maja 2017 roku (Dz.U.2019.1421).

Rekomendacja dotyczaca wyboru firmy audytorskiej do przeprowadzenia badania spetniata
obowigzujgce warunki i zostata sporzgdzona w nastepstwie zorganizowanej przez Emitenta
procedury wyboru spetniajgcej obowigzujgce kryteria.

XIV. Opis gtéwnych cech stosowanych w przedsiebiorstwie emitenta
systeméw kontroli wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem w
odniesieniu do procesu sporzgdzania sprawozdan finansowych.

System kontroli wewnetrznej Emitenta realizowany jest poprzez:

e wprowadzanie jednoznacznych zasad rachunkowosci w zakresie wyceny, ujecia i
ujawnien zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci
Finansowej oraz stosowanie jednolitych wzorcéw sprawozdan finansowych;

e stosowanie wewnetrznych mechanizméw kontrolnych, w tym: rozdziat
obowigzkéw, kilkustopniowa autoryzacja danych, weryfikacja poprawnosci
otrzymanych danych, niezalezne sprawdzenia itp.;

e zdefiniowanie zasad i kontrole przestrzegania obiegu dokumentéw finansowo-
ksiegowych oraz weryfikacje w zakresie merytorycznym, formalnym i
rachunkowym;

e prowadzenie ewidencji zdarzen gospodarczych w odpowiednim systemie
finansowo-ksiegowym, ktérego konfiguracja odpowiada obowigzujgcym w Spoditce
zasadom rachunkowosci oraz zawiera instrukcje i mechanizmy kontrolne
zapewniajgce spadjnosc i integralnos¢ danych, w tym: kontrole spdjnosci danych;
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e sformalizowany proces sporzadzania sprawozdania finansowego (zadania z
okreslonym terminem wykonania i przyporzadkowania odpowiedzialnosci za ich
realizacje);

e niezalezng ocene rzetelnosci i prawidiowosci sprawozdania finansowego
dokonywang przez niezaleznego audytora zewnetrznego w formie badania i
przeglagdéw sprawozdan.

Istotng role w procesie kontrolnym w zakresie rachunkowosci i sprawozdawczosci
finansowej Spotki petni dedykowany system finansowo-ksiegowy. Nie tylko umozliwia
on kontrole prawidtowosci zaewidencjonowanych operacji, ale takze pozwala na
identyfikacje oséb wprowadzajgcych i akceptujgcych poszczegdlne transakcje. Dostep
do danych finansowych jest ograniczony przez system uprawnien. Uprawnienia
dostepu do systemu sg nadawane w zakresie zaleznym od przypisanej roli i zakresu
odpowiedzialnosci danej osoby i podlegajg Scistej kontroli.

Zasady Rachunkowosci dla Spétki zawierajg postanowienia, ktérych celem jest
zapewnienie zgodnosci rachunkowosci Emitenta oraz sporzadzanych sprawozdan
finansowych z obowigzujgcymi regulacjami, w tym w szczegdlnosci zasady nadrzedne i
cechy jakosciowe sprawozdan finansowych, prawidtowos¢ wyceny i klasyfikacji
zdarzen, mechanizmy zabezpieczen zbiorow danych. W celu zapewnienia zgodnosci
Zasad Rachunkowosci z nowelizowanymi przepisami, w tym w szczegdlnosci z
Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej s3 one okresowo
aktualizowane.

Ograniczenie ryzyka sporzgdzania sprawozdania finansowego jest takze realizowane
poprzez poddawanie sprawozdan okresowej weryfikacji przez niezaleznego biegtego
rewidenta. Stosowane przez Emitenta procedury wyboru bieglego rewidenta
zapewniajg jego niezaleznos¢ przy realizacji powierzonych zadan (wyboru dokonuje
Rada Nadzorcza) i wysoki standard ustug. Badaniu podlega sprawozdanie roczne i
raport potroczny. Wyniki przegladow i badan s3 przedstawiane przez audytora
Zarzadowi i Komitetowi Audytu Rady Nadzorczej.

Wskazanie akcjonariuszy posiadajagcych bezposrednio lub
posrednio znaczne pakiety akcji wraz ze wskazaniem liczby
posiadanych przez te podmioty akcji, ich procentowego udziatu w
kapitale zaktadowym, liczby gtoséw z nich wynikajgcych i ich
procentowego udziatu w ogdlnej liczbie gtoséw na walnym
zgromadzeniu.
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l.p. Akcjonariusz Liczba akcji Liczba gtosow Udziat
procentowy
1. 2ND Square PTE. Ltd 33321009 33 321 009 33,16%
2. Pozostali 67 177 428 67 177 428 66,84%
tacznie 100 498 437 100 498 437 100%

Nie wystepuja akcjonariusze posiadajgcy specjalne uprawnienia kontrolne. Nie
wystepujg ograniczenia wykonywania prawa gfosu przez posiadaczy okreslonej czesci
lub liczby gtoséw, ograniczenia czasowe dotyczagce wykonywania prawa gtosu lub
zapisy, zgodnie z ktérymi prawa kapitatowe zwigzane z papierami warto$ciowymi sg
oddzielone od posiadania papieréw wartosciowych.

Nie wystepujg ograniczenia dotyczgce przenoszenia prawa witasnosci papierow
wartosciowych Emitenta.

Informacje o podstawowych produktach, towarach lub ustugach
wraz z ich okresleniem wartosciowym i ilosciowym oraz udziatem
poszczegdlnych produktéw, towardw i ustug — jezeli sg istotne —
albo ich grup w sprzedazy emitenta ogdtem, a takze zmianach w
tym zakresie w danym roku obrotowym.

Nie dotyczy Emitenta. PGF Polska Grupa Fotowoltaiczna S.A. nie prowadzi obecnie
typowej dziatalnosci operacyjnej. Spotka posiada status jednostki inwestycyjne;j.

Informacje o rynkach zbytu, z uwzglednieniem podziatu na rynki
krajowe i zagraniczne, oraz informacje o zrodtach zaopatrzenia w
materiaty do produkcji, w towary i ustugi, z okresleniem
uzaleznienia od jednego lub wiecej odbiorcow i dostawcéw, a w
przypadku gdy udziat jednego odbiorcy lub dostawcy osigga co
najmniej 10% przychoddw ze sprzedazy ogdtem — nazwy (firmy)
dostawcy lub odbiorcy, jego udziat w sprzedazy lub zaopatrzeniu
oraz jego formalne powigzania z emitentem.

Nie dotyczy Emitenta. PGF Polska Grupa Fotowoltaiczna S.A. nie prowadzi obecnie
dziatalnosci operacyjnej. Spotka posiada status jednostki inwestycyjne;.
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Informacje o zawartych umowach znaczacych dla dziatalnosci
emitenta, w tym znanych emitentowi umowach zawartych
pomiedzy akcjonariuszami (wspdlnikami), umowach
ubezpieczenia, wspodtpracy lub kooperacji.

W dniu 6 listopada 2025 r. Emitent zawart warunkowe umowy sprzedazy wszystkich
posiadanych udziatéow w spdtkach: PHU ZENIT sp. z 0.0. z siedzibg w GdArznej oraz
Lionpower sp. z 0.0. z siedzibg w Trzciance. Spdtka posiadata 50,99% udziatu w kapitale
PHU ZENIT oraz 51% udziatu w kapitale zaktadowym Lionpower sp. z o0.0. Realizacja
w/w umow nastgpita w grudniu 2025 roku. Poza wskazanymi umowami w 2025 roku
Emitent nie zawierat innych umdéw majacych istotne znaczenie dla jego dziatalnosci.

Informacje o powigzaniach organizacyjnych lub kapitatowych
emitenta z innymi podmiotami oraz okreslenie jego gtdwnych
inwestycji krajowych i zagranicznych, w szczegdlnosci papierow
wartosciowych, instrumentoéw finansowych, wartosci
niematerialnych i prawnych oraz nieruchomosci, w tym inwestycji
kapitatowych dokonanych poza jego grupa jednostek
powigzanych, oraz opis metod ich finansowania.

Na dzien 31.12.2025 roku Emitent posiadat akcje 3 spétek portfelowych:

- Military Group S.A. z siedzibg w Warszawie, o wartosci bilansowej 62,49 min zt,

- OZE Capital S.A. z siedzibg w ltawie, o wartosci bilansowej 3,89 min zt,

- Solar Innovation S.A. z siedzibg w Warszawie, o wartosci bilansowej 0 zt (odpis
aktualizacyjny).

Spétka nie posiada majagtku w postaci nieruchomosci i istotnych wartosci
niematerialnych i prawnych. Zrédtem finansowania dokonanych inwestycji byta emisja
akcji w ramach podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spétki.

Informacje o transakcjach zawartych przez emitenta Ilub
jednostke od niego zalezng z podmiotami powigzanymi na innych
warunkach niz rynkowe, wraz z ich kwotami oraz informacjami
okreslajgcymi charakter tych transakcji.

Nie wystgpity.
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Informacje o zaciaggnietych i wypowiedzianych w danym roku
obrotowym umowach dotyczacych kredytow i pozyczek, z
podaniem co najmniej ich kwoty, rodzaju i wysokosci stopy
procentowej, waluty i terminu wymagalnosci.

Szczegdtowe informacje dotyczgce umow kredytowych i pozyczkowych przedstawia
nota nr VIl sprawozdania finansowego Emitenta. Zaciggniete przez Spotke pozyczki w
roku 2025:

- umowa pozyczki z dnia 17.01.2025r., pozyczka na kwote 59 tys. zt, z terminem zwrotu
31.12.2025 roku, oprocentowanie 7,5%.
- umowa pozyczki z dnia 03.11.2025r. pozyczka do wysokosci limitu kwotowego 50 tys.
zt, z terminem zwrotu 30.06.2025 roku, oprocentowanie 5% w skali roku, limit wyko-
rzystany na dzien bilansowy to 10 tys. zt.

Informacje o udzielonych w danym roku obrotowym pozyczkach,
w tym udzielonych podmiotom powigzanym emitenta, z
podaniem co najmniej ich kwoty, rodzaju i wysokosci stopy
procentowej, waluty i terminu wymagalnosci.

Spétka nie udzielita w roku obrotowym 2025 pozyczek.

Informacje o udzielonych i otrzymanych w danym roku
obrotowym poreczeniach i gwarancjach, w tym udzielonych
podmiotom powigzanym emitenta.

W 2025 roku nie udzielono ani nie otrzymano zadnych poreczen i gwarancji.

Wskazanie istotnych postepowan toczgcych sie przed sgdem, or-
ganem wifasciwym dla postepowania arbitrazowego lub organem
administracji publicznej, dotyczacych zobowigzan oraz wierzytel-
nosci emitenta lub jego jednostki zaleznej, ze wskazaniem przed-
miotu postepowania, wartosci przedmiotu sporu, daty wszczecia
postepowania, stron wszczetego postepowania oraz stanowiska
emitenta

Nie dotyczy
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W przypadku emisji papierow wartosciowych w okresie objetym
raportem — opis wykorzystania przez emitenta wptywow z emisji
do chwili sporzadzenia sprawozdania z dziatalnosci.

Nie dotyczy

Objasnienie réznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi
W raporcie rocznym a wczesniej publikowanymi prognozami
wynikow na dany rok.

Emitent nie publikowat prognoz finansowych w 2025 roku.

Ocena, wraz z jej uzasadnieniem, zarzgdzania zasobami
finansowymi, z uwzglednieniem zdolnosci wywigzywania sie z
zaciggnietych zobowigzan, oraz okreslenie ewentualnych
zagrozen i dziatan, jakie emitent podjat lub zamierza podjg¢ w celu
przeciwdziatania tym zagrozeniom.

Spotka PGF Polska Grupa Fotowoltaiczna S.A., dziatajgc jako jednostka inwestycyjna,
nie generuje regularnych, miesiecznych przychodéw ze sprzedazy produktéw,
wyrobow i ustug. Przychody Emitenta majg charakter transakcyjny i wynikajg przede
wszystkim ze zbycia posiadanych aktywow inwestycyjnych (akgji i udziatow), przy czym
ich poziom oraz moment realizacji sg uzaleznione od warunkéw rynkowych oraz
popytu ze strony inwestoréw.

W zwigzku z powyzszym Spétka w okresach pomiedzy realizacjg dezinwestycji korzysta
ze zrédet finansowania zewnetrznego, w szczegdlnosci w formie pozyczek od
akcjonariuszy oraz innych podmiotéw. W roku obrotowym 2025 finansowanie
dziatalnosci byto w dalszym ciggu w istotnym stopniu oparte na takim modelu. Na
koniec okresu Spodtka odnotowata niski poziom sSrodkdéw pienieznych, co stanowi
wyzwanie w obszarze ptynnosci.

Jednoczesnie Emitent podejmuje dziatania majgce na celu wzmocnienie sytuacji
finansowej, w tym korzysta ze wsparcia akcjonariuszy, a takze analizuje mozliwosci
czesciowej dezinwestycji wybranych aktywow portfelowych. W przypadku wystgpienia
niekorzystnych okolicznosci Zarzad dysponuje dodatkowymi opcjami, obejmujacymi
pozyskanie finansowania dtuznego lub sprzedaz aktywdéw w skali umozliwiajgcej
terminowe regulowanie zobowigzan.

Istotne zobowigzania Spoétki obejmuja obecnie m.in. zobowigzanie wobec Komisji
Nadzoru Finansowego z tytutu naftozonej kary administracyjnej oraz zobowigzania
wobec Zaktad Ubezpieczen Spotecznych, regulowane w ramach uzgodnionego
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harmonogramu ratalnego. Do czasu istotnej poprawy ptynnosci mogg wystepowac
przejsciowe przesuniecia w regulowaniu czesci zobowigzan biezgcych, jednak w ocenie
Zarzadu nie wptywa to na zdolnos¢ Spodtki do kontynuowania dziatalnosci.
Podejmowane dziatania majg na celu stopniowg poprawe sytuacji ptynnosciowej oraz
zapewnienie stabilnych podstaw dalszego rozwoju.

Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych, w tym
inwestycji kapitatowych, w poréwnaniu do wielkosci posiadanych
srodkéw, z uwzglednieniem mozliwych zmian w strukturze
finansowania tej dziatalnosci.

Emitent nie posiada obecnie wystarczajgcych srodkow wiasnych na potencjalne
akwizycje i zamierzenia inwestycyjne. W 2025 roku podijeta zostata decyzja o emisja
nowych akcji co ma pozwoli¢ na pozyskanie kapitatu na sptate zobowigzan i dalszy
rozwoj. W przypadku poszczegdlnych spétek portfelowych planowane zamierzenia
inwestycyjne beda realizowane z wykorzystaniem srodkéw wifasnych oraz
finansowania zewnetrznego. Wielko$¢ inwestycji jest kazdorazowo dostosowywana do
aktualnych mozliwosci finansowych, w tym mozliwego wsparcia od strony Emitenta.

Zmiany W podstawowych zasadach zarzadzania
przedsiebiorstwem emitenta i jego grupg kapitatowa.

W dniu 01.01.2025 roku Zarzad Spoétki po dokonanej analizie, zdecydowat, ze na
potrzeby sprawozdawczosci finansowej Spotka bedzie klasyfikowana jako jednostka
inwestycyjna od roku obrotowego 2025. W dniu 28 stycznia 2025 r. Nadzwyczajne
Walne Zgromadzenie PGF Polska Grupa Fotowoltaiczna SA wyrazito zgode dla Zarzadu
na kwalifikowanie Spétki na potrzeby sprawozdawczosci finansowej jako jednostki
inwestycyjnej w rozumieniu zapisow MSSF 10 par. 27. Jednoczesnie upowazniono
Zarzad Spoétki do zmiany polityki rachunkowosci obejmujacej w szczegdlnosci brak
obowigzku sporzgdzania skonsolidowanych sprawozdan finansowych. Uchwalone
zmiany obowigzujg dla sprawozdan finansowych za okresy obrachunkowe poczgwszy
od 1 stycznia 2025r.

Aktualnie podstawowym celem i przedmiotem dziatalnosci Emitenta jest
inwestowanie w celu osiggania zyskow z przyrostu wartosci inwestycji oraz dochoddéw
z nich pochodzgcych
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Wszelkie umowy zawarte miedzy emitentem a osobami
zarzadzajacymi, przewidujgce rekompensate w przypadku ich
rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska bez waznej
przyczyny lub gdy ich odwotanie lub zwolnienie nastepuje z
powodu potgczenia emitenta przez przejecie.

Nie wystepuja.

Wartos¢ wynagrodzen, nagrod lub korzysci, w tym wynikajacych z
programéw motywacyjnych lub premiowych opartych na kapitale
emitenta, w szczegdlnosci opartych na obligacjach z prawem
pierwszenstwa, zamiennych, warrantach subskrypcyjnych, w
pienigdzu, naturze lub jakiejkolwiek innej formie, wyptaconych,
naleznych lub potencjalnie naleznych, odrebnie dla kazdej z oséb
zarzadzajacych, nadzorujgcych albo cztonkéw  organdéw
administrujgcych emitenta w przedsiebiorstwie emitenta.

W 2025 rok wynagrodzenia dla kadry zarzadzajgcej i 0séb nadzorujgcych ksztattowaty
sie nastepujgco (w zt):

- Zarzad
L.p. Wynagrodzenie
Imie i nazwisko Brutto Netto
1. Szymon Klimaszyk 17 852,24 14 193,54
2 Wiktor Niedziela 45 679,28 36 387,10
Razem 63 531,52 50 580,64

- Rada Nadzorcza

Lp Imie i nazwisko Wynagrodzenie
Brutto Netto

1. Jakszuk Stawomir 4 019,70 3000,0,
2. Stozek Piotr 4019,70 3000,00
3. Szostek Maciej 4 689,65 3 500,00
4. Wasielewski Btazej 4 689,65 3 500,00
5. Jacek Malinowski 4 689,65 3 500,00

Razem 22 108,35| 16 500,00
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- Komitet Audytu

. . Wynagrodzenie
Lp Imie i nazwisko Brutto Netto
1. Jacek Malinowski 4279,74| 3000,00
2. Szostek Maciej 4279,74| 3000,00
3. Wasielewski Btazej 4279,74| 3000,00
Razem 12 839,22| 9000,00

Informacje o wszelkich zobowigzaniach wynikajgcych z emerytur
i Swiadczen o podobnym charakterze dla bylych o0séb
zarzadzajgcych, nadzorujgcych albo bytych cztonkéw organdw
administrujgcych oraz o zobowigzaniach zaciggnietych w zwigzku
z tymi emeryturami, ze wskazaniem kwoty ogotem dla kazdej
kategorii organu.

Nie wystepuja.

Okreslenie facznej liczby i wartosci nominalnej wszystkich akgc;ji
(udziatéw) emitenta oraz akcji i udziatdbw odpowiednio w
podmiotach powigzanych emitenta, bedgcych w posiadaniu osdb
zarzadzajacych i nadzorujgcych emitenta, oddzielnie dla kazdej
osoby.

Imie i nazwisko Funkcja Liczba akcji Wartos¢ Uwagi
nominalna

Szymon Klimaszyk | Prezes Zarzadu 0 0

Btazej Wasielewski | Przewodniczacy 0 0
Rady Nadzorczej

Maciej Szostek Cztonek  Rady 0 0
Nadzorczej

Stawomir Jakszuk Cztonek  Rady 0 0
Nadzorczej

Jacek Malinowski Cztonek  Rady 0 0
Nadzorczej

Wiktor Niedziela Wiceprezes 108 030 108.030,00 zt | Akcje posiada
Zarzadu osoba bliska
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Piotr Stozek Cztonek  Rady 455 000 455.000,00 zt | Akcje posiada
Nadzorczej osoba bliska
Sufian Al - Souse Cztonek  Rady 0 0
Nadzorczej

XXXIV.

XXXV.

XXXVI.

Wskazane powyzej osoby nie posiadaty w 2025 roku akcji podmiotow powigzanych ze Spotka.

Informacje o znanych emitentowi umowach, w tym zawartych po
dniu bilansowym, w wyniku ktérych moga w przysztosci nastgpié
zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych
akcjonariuszy i obligatariuszy.

Zarzad Emitenta nie posiada wiedzy na temat umdéw moggcych powodowaé w
przysztosci zmiany w akcjonariacie Spotki.

Informacje o systemie kontroli programow akcji pracowniczych.

Emitent nie posiada programdw akcji pracowniczych a co za tym idzie systemu kontroli
programow akcji pracowniczych.

Wskazanie daty zawarcia przez emitenta umowy z firmg
audytorska, organu, ktory dokonat wyboru firmy audytorskiej,
wynagrodzenia firmy audytorskiej wyptaconego lub naleznego za
rok obrotowy i poprzedni rok obrotowy.

W dniu 16.12.2024 roku Zarzad Emitenta podpisat z firmg audytorska - Marcin
Grzywacz Audyt Doradztwo Szkolenia, z siedzibg w Wdlce Kozodawskiej, wpisang do
rejestru PANA pod numerem 3872, umowe o badanie sprawozdan finansowych
Emitenta za lata 2024-2025 oraz | pétrocze 2026. Wyboru firmy audytorskiej dokonata
Rada Nadzorcza Spotki na podstawie uchwaty nr 1/2024 z dnia 10 grudnia 2024 roku.
Emitent dotad nie korzystat z ustug wybranej firmy audytorskiej. Poza badaniem w/w
sprawozdan finansowych Spétka nie korzystata z zadnych dodatkowych ustug
wskazanej firmy audytorskie;j.

38




Sprawozdanie Zarzgdu PGF Polska Grupa Fotowoltaiczna S.A.
z dziatalnosci Spétki za rok obrachunkowy 2025

Wynagrodzenie za Wynagrodzenie za

Wyszczegélnienie (w. tys. zt) 2025 rok 2024 rok

Badanie jednostkowego rocznego
sprawozdania finansowego Jednostki 26 26
Dominujacej

Badanie skonsolidowanego rocznego
sprawozdania finansowego

Przeglad potrocznego jednostkowego
sprawozdania finansowego Jednostki 16,5 16,5
Dominujacej

Przeglad pdtrocznego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego

Wykonanie ustugi atestacyjnej biegtego
rewidenta polegajacej na ocenie
sprawozdania o wynagrodzeniach
zarzadu i rady nadzorczej

RAZEM 49,5 157,5

Warszawa, 30 kwietnia 2026 r.

PREZES ZARZADU

Szymon Klimaszyk
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Warszawa, 30 kwietnia 2026 roku

OCENA RADY NADZORCZEJ PGF POLSKA GRUPA FOTOWOLTAICZNA S.A.
DOTYCZACA SPRAWOZDANIA Z DZIALALNOSCI SPOLKI ZA 2025 ROK
ORAZ SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
PGF POLSKA GRUPA FOTOWOLTAICZNA
S.A. ZA 2025 ROK

Rada Nadzorcza spotki PGF Polska Grupa Fotowoltaiczna S.A. z siedzibg w Warszawie
(,,.Spotka”), dziatajac na podstawie Statutu Spotki niniejszym sktada ocen¢ dotyczaca
sprawozdania z dzialalnosci PGF Polska Grupa Fotowoltaiczna S.A. oraz sprawozdania
finansowego Spotki, sporzadzong na podstawie przepisow § 72 ust. 1 pkt 16
Rozporzadzenia Ministerstwa Finansow w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentéw papierow wartosciowych oraz warunkOéw uznawania za
rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem
cztonkowskim.

Rada Nadzorcza PGF Polska Grupa Fotowoltaiczna S.A. dokonala oceny:
1) sprawozdania z dziatalnosci Spotki za 2025 rok,
2) sprawozdania finansowego Spotki za 2025 rok.

Na podstawie powyzszej analizy oraz w zwigzku z § 72 ust. 1 pkt 16) Rozporzadzenia
Ministra Finanséw z dnia 06 czerwca 2025 r. w sprawie informacji biezacych i
okresowych przekazywanych przez emitentow papierow wartosciowych oraz warunkow
uznawania za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego
panstwem cztonkowskim oraz art. 382 § 3 Kodeksu spotek handlowych, Rada Nadzorcza PGF
Polska Grupa Fotowoltaiczna S.A. niniejszym ocenia, iz sprawozdanie z dziatalno$ci Spoitki za
2025 rok oraz sprawozdanie finansowe za 2025 rok, zostaly sporzadzone rzetelnie i1
prawidtowo, sg zgodne z ksiegami, dokumentami, jak i ze stanem faktycznym. W ocenie Rady
Nadzorczej wskazane dokumenty nie budzg zastrzezen zaréwno co do formy, jak 1 tresci w nich
zawartych.

Uzasadnienie:

Wskazane powyzej sprawozdania zostaly zbadane przez uprawniong do badania firme
audytorska Marcin Grzywacz Audyt Doradztwo Szkolenia, wpisang do rejestru PANA pod
numerem 3872 (dalej: ,,Audytor”). Z informacji otrzymanych od Komitetu Audytu o
przebiegu, wynikach i znaczeniu badania dla rzetelnos$ci sprawozdawczosci finansowej] w
Spoéice Rada Nadzorcza stwierdzita, ze zbadane przez Audytora dokumenty sg zgodne z
ksiegami jak rowniez ze stanem faktycznym. W ocenie Rady Nadzorczej przygotowane
sprawozdania nie budzg zastrzezen zarowno co do formy, jak i tresci w nich zawartych.



Warszawa, 30 kwietnia 2026 roku

OSWIADCZENIE RADY NADZORCZEJ
PGF POLSKA GRUPA FOTOWOLTAICZNA S.A.

Oswiadczenie Rady Nadzorczej PGF Polska Grupa Fotowoltaiczna S.A., sporzadzone na
podstawie przepisow § 72 Rozporzadzenia Ministerstwa Finanséw w sprawie informacji
biezacych 1 okresowych przekazywanych przez emitentow papieroOw wartosciowych oraz
warunkow uznawania za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa
niebgdacego panstwem czionkowskim.

Rada Nadzorcza o$wiadcza, ze:

1) firma audytorska oraz czlonkowie zespolu wykonujacego badanie spetniali warunki do
sporzadzenia bezstronnego i niezaleznego sprawozdania z badania rocznego sprawozdania
finansowego zgodnie z obowigzujacymi przepisami, standardami wykonywania zawodu i
zasadami etyki zawodowej,

2) emitent posiada polityke w zakresie wyboru firmy audytorskiej oraz polityke w zakresie
$wiadczenia na rzecz emitenta przez firme¢ audytorska, podmiot powigzany z firma audytorska
lub cztonka jego sieci dodatkowych ustug niebedacych badaniem, w tym ustlug warunkowo
zwolnionych z zakazu §wiadczenia przez firme¢ audytorska,

3) przestrzegane s3a obowigzujace przepisy zwigzane z rotacja firmy audytorskiej i
kluczowego biegtego rewidenta oraz obowigzkowymi okresami karencji,

4) przestrzegane sg przepisy dotyczace powotania, skladu i1 funkcjonowania Komitetu
Audytu PGF Polska Grupa Fotowoltaiczna S.A., w tym dotyczace spelnienia przez jego
cztonkow kryteridow niezalezno$ci oraz wymagan odnosnie do posiadania wiedzy i
umiejetnosci z zakresu branzy, w ktoérej dziala Emitent, oraz w zakresie rachunkowosci lub
badania sprawozdan finansowych,

5) Komitet Audytu wykonywal zadania komitetu audytu przewidziane w obowigzujacych
przepisach.



Warszawa, 30 kwietnia 2026 r.

OSWIADCZENIE ZARZADU W SPRAWIE PODMIOTU
UPRAWNIONEGO DO BADANIA SPRAWOZDAN FINANSOWYCH
ZA ROK 2025

Zgodnie z par.72 ust.1 pkt 6 i 7 Rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 06 czerwca 2025 r. w sprawie informacji biezacych i
okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw warto$ciowych oraz warunkdw uznawania za réwnowazne informacii
wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem cztonkowskim, Zarzad PGF Polska Grupa Fotowoltaiczna
SA oswiadcza, ze podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, dokonujacy badania rocznego sprawozdania
finansowego Spotki PGF SA za rok 2025, zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa. Ponadto Zarzad Spdtki wskazuie, iz:

a) firma audytorska oraz cztonkowie zespotu wykonujacego badanie spetniali warunki do sporzadzenia bezstronnego i
niezaleznego sprawozdania z badania rocznego sprawozdania finansowego zgodnie z obowigzujacymi przepisami,
standardami wykonywania zawodu i zasadami etyki zawodowej,

b) sq przestrzegane obowigzujace przepisy zwigzane z rotacjg firmy audytorskiej i kluczowego biegtego rewidenta oraz
obowigzkowymi okresami karencji,

c) emitent posiada polityke w zakresie wyboru firmy audytorskiej oraz polityke w zakresie $wiadczenia na rzecz emitenta przez
firme audytorska, podmioty powigzane z firmg audytorskg lub cztonka sieci, do ktorej nalezy firma audytorska, dozwolonych
ustug niebedacych badaniem, w tym ustug warunkowo zwolnionych z zakazu $wiadczenia przez firme audytorska.

Szymon Klimaszyk

PREZES ZARZADU




Warszawa, 30 kwietnia 2026 r.

OSWIADCZENIE ZARZADU W SPRAWIE ZARZADU W SPRAWIE
RZETELNOSCI SPORZADZENIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO ZA ROK
2025

Zgodnie z par.72 ust1 pkt 5 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 06 czerwca 2025 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentéw papierw wartodciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa
niebedacego panstwem czionkowskim, Zarzad PGF Polska Grupa Fotowoltaiczna SA o$wiadcza, ze wedle posiadanej najlepszej wiedzy, roczne
sprawozdanie finansowe i dane pordwnywalne sporzadzone zostaty zgodnie z obowigzujacymi zasadami rachunkowosci oraz ze odzwierciedlajg w
sposob prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majatkowa i finansowa Spotki oraz jej wynik finansowy. Sprawozdanie z dziafalnosci Emitenta zawiera
rzetelny obraz rozwoju i rentownoSci dziatalno$ci oraz sytuacji emitenta, w tym opis podstawowych rodzajow ryzyka i niepewnosci, oraz ze
sprawozdanie zarzadu z dziafalnosci zostato sporzadzone zgodnie z wymogami art. 49 ustawy o rachunkowosci.

Szymon Klimaszyk

PREZES ZARZADU




SPRAWOZDANIE NIEZALEZNEGO
BIEGLEGO REWIDENTA Z BADANIA

dotyczgce sprawozdania finansowego Spélki
PGF Polska Grupa Fotowoltaiczna S.A.
z siedziba w Warszawie

za okres
od 01 stycznia 2025 r. do 31 grudnia 2025 r.

Sprawozdanie z badania sprawozdania finansowego

za rok obrotowy konczacy si¢ 31 grudnia 2025 r.

Sprawozdanie z badania zawiera 9 stron.




Sprawozdanie niezaleznego bieglego rewidenta z badania sprawozdania
finansowego

Dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej PGF Polska Grupa Fotowoltaiczna S.A.

Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania finansowego

Opinia

Przeprowadziliémy badanie rocznego sprawozdania finansowego Spotki PGF Polska Grupa
Fotowoltaiczna S.A. z siedzibg przy ulicy Chtodnej 51 00-867 Warszawa (,,Spotka”), za rok obrotowy od
dnia 1 stycznia 2025 roku do dnia 31 grudnia 2025 roku, ktére zawiera sprawozdanie z sytuacji
finansowej na dzien 31 grudnia 2025 roku wykazujace sume¢ bilansowg w kwocie 86 178 tys. zl oraz
sprawozdanie z catkowitych dochodéw wykazujace catkowite dochody jako zysk w kwocie 13 096 tys.
zl, sprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym, sprawozdanie z przeptywow pieni¢znych za rok
zakonczony w tym dniu oraz informacj¢ dodatkowa zawierajg opis przyjetych zasad rachunkowosci i inne
informacje objasniajace (,,sprawozdanie finansowe”).

Roczne sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone przy zastosowaniu zasad rachunkowosci i
sprawozdawczo$ci finansowej okreslonych w Miedzynarodowych Standardach Rachunkowosci,
Migdzynarodowych Standardach Sprawozdawczos$ci Finansowej oraz zwigzanych z nimi interpretacjach
ogloszonych w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej, zwanych dalej ,,MSSF UE”.

Badane sprawozdanie finansowe zostato podpisane w formie elektronicznej przez:

= p. Robert Truszkowski w dniu 2026-04-30 g. 23:54:51;
= p. Szymon Roman Klimaszyk w dniu 2026-05-01 g. 00:53:59;

Naszym zdaniem, zalagczone roczne sprawozdanie finansowe:

= przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej Spotki na dzien 31 grudnia 2025
roku oraz jej wyniku finansowego i przeptywow pieni¢znych za rok obrotowy zakonczony w tym
dniu zgodnie z majacymi zastosowanie Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczos$ci
Finansowej zatwierdzonymi przez Uni¢ Europejska oraz przyjetymi zasadami (polityka)
rachunkowosci;

= jest zgodne co do formy i tresci z obowigzujacymi Spotke przepisami prawa oraz Statutem Spoiki;

= zostalo sporzadzone na podstawie prawidlowo prowadzonych ksigg rachunkowych zgodnie z
przepisami rozdziatu 2 ustawy z dnia 29 wrze$nia 1994 roku o rachunkowosci (,,Ustawa o
rachunkowosci” — Dz. U. z 2026 r. poz. 522 z p6zn. zm.);

Niniejsza opinia jest spdjna ze sprawozdaniem dodatkowym dla Komitetu Audytu, ktére wydali$my dnia
29 kwietnia 2026 .

Sprawozdanie niezaleznego bieglego rewidenta z badania rocznego sprawozdania finansowego Sp61ki PGF Polska
Grupa Fotowoltaiczna S.A. za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2025 r.

Marcin Grzywacz Audyt Doradztwo Szkolenia - podmiot wpisany na liste firm audytorskich pod numerem 3872,
NIP: 796-239-74-64, REGON: 146897770, WWW.ErzZywacz.org.




Podstawa opinii

Nasze badanie przeprowadzilismy zgodnie z Krajowymi Standardami Badania w brzmieniu
Migdzynarodowych Standardow Badania przyjetymi uchwata Krajowej Rady Bieglych Rewidentéw nr
3430/52a/2019 z dnia 21 marca 2019 roku w sprawie krajowych standardéw badania oraz innych
dokumentow, z pdzn. zm. oraz uchwata Rady Polskiej Agencji Nadzoru Audytowego nr 38/1/2022 z dnia
15 listopada 2022 roku w sprawie krajowych standardow kontroli jakosci oraz Krajowego Standardu
Badania 220 (Zmienionego) (,,KSB”), a takze stosownie do ustawy z dnia 11 maja 2017 roku o bieglych
rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze publicznym (,,Ustawa o biegtych rewidentach” — Dz. U.
z 2025 1. poz. 1891 z pdzn. zm.) oraz Rozporzadzenia UE nr 537/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 roku w
sprawie szczegolowych wymogoéw dotyczacych ustawowych badan sprawozdan finansowych jednostek
interesu publicznego, uchylajacego decyzje Komisji 2005/909/WE (,,Rozporzadzenie UE” — Dz. Urz. UE
L158 z 27.05.2014, str. 77, z pézn. zm.). Nasza odpowiedzialno$¢ zgodnie z tymi standardami zostala
dalej opisana w sekcji naszego sprawozdania ,,Odpowiedzialnos¢ bieglego rewidenta za badanie
Jednostkowego sprawozdania finansowego”.

Jeste$Smy niezalezni od Spotki zgodnie z zasadami etyki okreslonymi w ,,Podreczniku Migdzynarodowego
kodeksu etyki zawodowych ksiggowych (w tym Miedzynarodowych standardow niezaleznosci)”
przyjetym uchwata Nr 207/7a/2023 Krajowej Rady Bieglych Rewidentow z dnia 17 grudnia 2023 r. w
sprawie ustanowienia zasad etyki zawodowej biegltych rewidentdéw, z pdzniejszymi zmianami, (,,Kodeks
etyki”), oraz z innymi wymogami etycznymi, ktére maja zastosowanie do badania sprawozdan
finansowych w Polsce. Wypehiliémy nasze inne obowiazki etyczne zgodnie z tymi wymogami i
Kodeksem etyki. W trakcie przeprowadzania badania, kluczowy biegly rewident oraz firma audytorska
pozostali niezalezni od Spotki zgodnie z wymogami niezalezno$ci okreslonymi w Ustawie o biegltych
rewidentach oraz w Rozporzadzeniu UE.

Uwazamy, ze dowody badania, ktore uzyskaliSmy sg wystarczajace i odpowiednie do wyrazenia opinii.
Objasnienie — Istotna niepewnos$¢ dotyczaca kontynuacji dzialalnoSci

Nie zglaszajac zastrzezen do badanego sprawozdania finansowego, zwracamy uwage na akapit ,,4naliza
zagrozen dla dzialalnosci spotki” oraz ,stotna niepewno$é dotyczqca kontynuacji dziatalnosci Spotki”
ujete w punkcie ,,II. Istotne zasady rachunkowosci” badanego rocznego sprawozdania finansowego
Spotki sporzadzonego za rok 2025. Informacje przedstawione w tych akapitach zawierajg opis
okolicznosci stanowigcych znaczaca niepewnos¢ dotyczaca mozliwosci dalszej kontynuacji dziatalnosci
przez Spotke.

Kluczowe sprawy badania

Kluczowe sprawy badania sg to sprawy, ktére wedlug naszego zawodowego osadu byly najbardziej
znaczace podczas badania sprawozdania finansowego za biezacy okres sprawozdawczy. Obejmujg one
najbardziej znaczace ocenione rodzaje ryzyka istotnego znieksztalcenia, w tym ocenione rodzaje ryzyka
istotnego znieksztalcenia spowodowanego oszustwem. Do spraw tych odnieslismy si¢ w kontekscie
naszego badania sprawozdania finansowego jako calosci oraz przy formulowaniu naszej opinii oraz
podsumowali$my nasza reakcje na te rodzaje ryzyka, a w przypadkach, w ktérych uznaliSmy za stosowne
przedstawiliSmy najwazniejsze spostrzezenia zwigzane z tymi rodzajami ryzyka. Nie wyrazamy osobnej
opinii na temat tych spraw.

Sprawozdanie niezaleznego bieglego rewidenta z badania rocznego sprawozdania finansowego Sp61ki PGF Polska
Grupa Fotowoltaiczna S.A. za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2025 r.

Marcin Grzywacz Audyt Doradztwo Szkolenia - podmiot wpisany na liste firm audytorskich pod numerem 3872,
NIP: 796-239-74-64, REGON: 146897770, WWW.ErzZywacz.org.




Kluczowa sprawa badania

Jak nasze badanie odnioslo si¢ do tej sprawy

Wycena oraz istnienie prezentowanych na dzien

Podejscie do badania:

bilansowy inwestycji dlugo i krotkoterminowych
wycenianych glownie w wartosci godziwe] przez

wynik finansowy

Spotka posiada aktywa w postaci dlugo i
krotkoterminowych instrumentéw  finansowych,
obejmujacych przede wszystkim akcje spotek
zaleznych notowane na rynku New Connect oraz
udzielone pozyczki akcji. Instrumenty te sg przez
Spotke wyceniane w warto$ciach godziwych.
Instrumenty te stanowia ok. 95% calej sumy
bilansowe;j.

Posiadane udzialy w jednostkach zaleznych sg co
do zasady wyceniane w warto$ci godziwej zgodnej
z notowaniami rynkowymi (z  wyjatkiem
inwestycji, dla ktorych w ocenie Spotki warto$é
notowan nie jest wlasciwym miernikiem warto$ci
godziwej). Dla posiadanych akcji spotek zaleznych
notowanych na rynku New Connect, ktore nie s3
dopuszczone do obrotu Spétka nalicza dyskonto z
tytutu braku plynnosci. Pozyczki udzielone
podmiotom  niepowigzanym s3  dodatkowo
pomniejszane o oczekiwane straty kredytowe z
tytutu ryzyka zwigzanego z mozliwym brakiem
splaty pozyczek.

Udzielone pozyczki akcji s3 wyceniane w wartosci
godziwej akcji notowanych na rynku New Connect,
ktore zostaly pozyczone przez Spotke. Tak
naliczona wycena jest skorygowana o dyskonto z
tytutu braku ptynnosci, jesli pozyczone akcje nie sa
dopuszczone do obrotu. Ponadto tak ustalong
wyceng powigksza naliczony  memorialowo
umowny % tej warto$ci stanowiacy zgodnie z
umowg odsetki od pozyczki. Pozyczki sa
pomniejszane o oczekiwane straty kredytowe z
tytutu ryzyka zwigzanego z mozliwym brakiem

splaty pozyczek.

W ramach badania sprawozdania finansowego nasze
procedury obejmowaly migdzy innymi:

= analiz¢ zapisow w ksiggach rachunkowych;

=  rozmowe¢ z osobami decyzyjnymi w Spoéice na temat
stosowanych zasad wyceny;

= analiz¢ dokumentacji zrédtowej tj. umowy, aneksy,
inne dokumenty;

= potwierdzenie istnienia przedstawionych przez Spolke
istotnych inwestycji na dzien 31 grudnia 2025 r.;

=  weryfikacje wycen inwestycji na dzien 31 grudnia
2025 r. dokonanych przez Spotke i tam, gdzie bylo to
zasadne  przeliczenie  wycen 1 zaproponowanie
odpowiednich korekt z badania;

=  weryfikacj¢ ujawnien dotyczacych powyzszych
kwestii w badanym sprawozdaniu finansowym,;

W rezultacie naszej pracy zaproponowaliSmy Spolce
korekty do przedstawionych w sprawozdaniu z sytuacji
finansowej kwot, ktore Spoétka ujeta w  ksiggach
rachunkowych  oraz  odzwierciedlita ~w  badanym
sprawozdaniu finansowym.
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Zalozenie kontynuacji dziatalnoSci:

Zarzad Spotki wskazuje na wystepowanie duzego
ryzyka wahania wyniku finansowego netto za
poszczegdlne okresy sprawozdawcze. Jest to
zwigzane z  przyjetymi  zasadami  wyceny
posiadanych aktywow finansowych tj. akcji.
Okresy koniunktury gospodarczej, jednoczes$nie
wzrostu rynkow kapitatowych beda odznaczaty sig¢
znaczacymi wzrostami posiadanego majatku, a
okresy dekoniunktury znacznymi ich spadkami.
Dlatego zdaniem Zarzadu celowe wydaje si¢
analizowanie wynikéw finansowych podmiotow
bedacych w portfelu inwestycyjnym  Spotki.
Jednoczesnie Zarzad Spoiki zaznacza, ze istotng
niepewnoscia mogaca wplywaé na przyjete
zatozenie o kontynuacji dzialalno$ci jest niski stan
srodkow pienieznych na rachunku bankowym na
dzien 31 grudnia 2025 roku oraz ujemne przeptywy
z dziatalnosci operacyjne;.

Spotka posiada znaczny majatek finansowy w
postaci akcji i udzialéw w innych podmiotach oraz
udzielonych pozyczek akcji. Finansowy majatek
trwaly wielokrotnie przewyzsza zobowiazania
krotkoterminowe, na splate  ktorych  $rodki
pienigzne moga zosta¢ pozyskane z uptynnienia
czescei finansowego majatku trwalego.

Niepewno$¢ kontynuacji  dziatalno$ci wynika
réowniez z faktu, iz rachunki bankowe Spotki
zostaty zajete przez Urzad Skarbowy, co
uniemozliwia prowadzenie biezacej dziatalnosci
operacyjnej. Zajecie rachunkéow  bankowych
zwigzane jest z prowadzonym procesem egzekucji
kary natozonej na Spotke¢ w roku 2021 przez
UKNF, ktorej to kary Spotka nie uregulowata do
chwili obecne;.

Podejscie do badania:

W ramach badania sprawozdania finansowego nasze
procedury obejmowaty miedzy innymi:

= przeprowadziliSmy analize sytuacji majatkowej i
finansowej oraz analiz¢ ptynnosci Spotki;

=  przeprowadziliSmy rozmowg¢ z Zarzadem oraz
przedstawicielem Rady Nadzorczej w kontekécie obecnej
sytuacji Spotki, sposobu pokrywania biezacych zobowigzan
oraz podejmowanych dzialan zwiazanych z prébami
pozyskiwania finansowania na zaptat¢ kary natozonej przez
UKNF;

= rozwazyliSmy realng  mozliwos¢  kontynuacji
dziatalnos$ci przez Spotke w zwiazku z aktualng sytuacjg w
dajacej si¢ przewidzie¢ przysztosci;

=  zweryfikowaliémy ujawniania dotyczace powyzszych
kwestii w sprawozdaniu finansowym;

Na podstawie wykonanych procedur doszli§my do wniosku,
iz Spotka znajduje si¢ w trudnej sytuacji, jednak czgs$¢
biezacych zobowigzan Spoétki pokrywana jest przez inne
jednostki i kwoty te sg nastgpnie formalizowane umowami
pozyczek od tych innych jednostek jako pozyczki udzielone
Spotce.

Ponadto  Spoétka  dysponuje  znaczacymi  aktywami
finansowymi, ktére moga zosta¢ spieni¢zone w celu
uregulowania kary natozonej na Spotke przez UKNF co
pozwoli na przywrocenie mozliwosci dalszej realizacji
dziatalnos$ci operacyjne;.

Dlatego tez w naszej ocenie sporzadzenie sprawozdania
finansowego przy zatozeniu kontynuacji dziatalnosci jest
zasadne, a ryzyka z tym zwigzane zostaly wystarczajaco
zaprezentowane w sprawozdaniu finansowym Spotki.

Nasza opinia nie zostata zmodyfikowana w odniesieniu do
tej sprawy. Niniejsze sprawozdanie z badania zawiera
objasnienie  zwracajace uwagg uzytkownikow na
niepewnos$¢ zwigzang z kontynuacja dziatalnosci.

Odpowiedzialno$¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej za sprawozdanie finansowe

Zarzad Spotki jest odpowiedzialny za sporzadzenie, na podstawie prawidtowo prowadzonych ksigg
rachunkowych, sprawozdania finansowego, ktore przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowe;j i
finansowej i wyniku finansowego Spoéiki zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczo$ci
Finansowej zatwierdzonymi przez Uni¢ Europejska, przyjetymi zasadami (polityka) rachunkowosci oraz
obowiazujacymi Spotke przepisami prawa i statutem, a takze za kontrole wewnetrzng, ktorg Zarzad
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uznaje za niezbgdng aby umozliwi¢ sporzadzenie sprawozdania finansowego niezawierajacego istotnego
znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub btedem.

Sporzadzajac sprawozdanie finansowe Zarzad Spoiki jest odpowiedzialny za ocen¢ zdolnosci Spotki do
kontynuowania dzialalno$ci, ujawnienie, jezeli ma to zastosowanie, spraw zwigzanych z kontynuacja
dzialalnos$ci oraz za przyjecie zasady kontynuacji dziatalnos$ci jako podstawy rachunkowosci, z wyjatkiem
sytuacji, kiedy Zarzad albo zamierza dokona¢ likwidacji Spoétki, albo zaniecha¢ prowadzenia dziatalno$ci
albo nie ma zadnej realnej alternatywy dla likwidacji lub zaniechania dziatalnosci.

Zarzad Spotki oraz cztonkowie Rady Nadzorczej sg zobowigzani do zapewnienia, aby sprawozdanie
finansowe spetniato wymagania przewidziane w Ustawie o rachunkowo$ci. Cztonkowie Rady Nadzorczej
sa odpowiedzialni za nadzorowanie procesu sprawozdawczosci finansowej Spotki.

Odpowiedzialno$¢ bieglego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego

Naszymi celami sg uzyskanie racjonalnej pewnosci czy sprawozdanie finansowe jako calo$¢ nie zawiera
istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub btgdem oraz wydanie sprawozdania z badania
zawierajacego naszg opini¢. Racjonalna pewno$¢ jest wysokim poziomem pewnosci, ale nie gwarantuje,
7ze badanie przeprowadzone zgodnie z KSB zawsze wykryje istniejace istotne znieksztatcenie.
Znieksztatcenia moga powstawaé na skutek oszustwa lub bledu i sg uwazane za istotne, jezeli mozna
racjonalnie oczekiwaé, ze pojedynczo lub tacznie moglyby wplyna¢ na decyzje gospodarcze
uzytkownikow podjete na podstawie tego sprawozdania finansowego.

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co do przysziej rentownosci Spotki ani efektywnosci lub
skutecznos$ci prowadzenia jej spraw przez Zarzad Spotki obecnie lub w przysztosci.

Podczas badania zgodnego z KSB stosujemy zawodowy osad i zachowujemy zawodowy sceptycyzm, a
takze:

- identyfikujemy 1 oceniamy ryzyka istotnego znieksztalcenia sprawozdania finansowego
spowodowanego oszustwem lub btgdem, projektujemy i przeprowadzamy procedury badania
odpowiadajace tym ryzykom i uzyskujemy dowody badania, ktore sg wystarczajace i odpowiednie,
aby stanowi¢ podstawe dla naszej opinii. Ryzyko niewykrycia istotnego znieksztalcenia
wynikajacego z oszustwa jest wigksze niz tego wynikajacego z bledu, poniewaz oszustwo moze
dotyczy¢ zmowy, falszerstwa, celowych pomini¢é, wprowadzenia w biad lub obejscia kontroli
wewnetrznej;

- uzyskujemy zrozumienie kontroli wewngtrznej stosownej dla badania w celu zaprojektowania
procedur badania, ktore sg odpowiednie w danych okoliczno$ciach, ale nie w celu wyrazenia opinii
na temat skutecznosci kontroli wewnetrznej Spotki;

- oceniamy odpowiednio$§¢ zastosowanych zasad (polityki) rachunkowos$ci oraz zasadno$¢
szacunkow ksiegowych oraz powigzanych ujawnien dokonanych przez Zarzad Spotki;

- wyciggamy wniosek na temat odpowiedniosci zastosowania przez Zarzad Spotki zasady
kontynuacji dziatalno$ci jako podstawy rachunkowos$ci oraz, na podstawie uzyskanych dowodow
badania, czy istnieje istotna niepewno$¢ zwigzana ze zdarzeniami lub warunkami, ktéra moze
poddawaé w znaczaca watpliwos¢ zdolnos¢ Spotki do kontynuacji dziatalnosci. Jezeli dochodzimy
do wniosku, ze istnieje istotna niepewnos$¢, wymagane jest od nas zwrocenie uwagi w naszym
sprawozdaniu bieglego rewidenta na powigzane ujawnienia w sprawozdaniu finansowym lub, jezeli
takie ujawnienia sa nieadekwatne, modyfikujemy nasza opini¢. Nasze wnioski sa oparte na
dowodach badania uzyskanych do dnia sporzadzenia naszego sprawozdania biegltego rewidenta,
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jednakze przyszite zdarzenia lub warunki moga spowodowac, ze Spotka zaprzestanie kontynuacji
dziatalnosci;

- oceniamy ogdlna prezentacje, strukture i zawarto§¢ sprawozdania finansowego, w tym ujawnienia,
oraz czy sprawozdanie finansowe przedstawia bedace ich podstawg transakcje i zdarzenia w sposob
zapewniajacy rzetelng prezentacje.

Przekazujemy Komitetowi Audytu Rady Nadzorczej informacje o, migdzy innymi, planowanym zakresie
i czasie przeprowadzenia badania oraz znaczacych ustaleniach badania, w tym wszelkich znaczacych
stabosciach kontroli wewnetrznej, ktore zidentyfikujemy podczas badania.

Sktadamy Komitetowi Audytu Rady Nadzorczej o$wiadczenie, ze przestrzegaliSmy stosownych
wymogoéw etycznych dotyczacych niezaleznos$ci oraz ze bedziemy informowaé ich o wszystkich
powigzaniach i innych sprawach, ktére moglyby by¢ racjonalnie uznane za stanowigce zagrozenie dla
naszej niezaleznosci, a tam gdzie ma to zastosowanie, informujemy o zastosowanych zabezpieczeniach.

Sposrod spraw przekazywanych Komitetowi Audytu Rady Nadzorczej ustaliliSmy te sprawy, ktére byly
najbardziej znaczace podczas badania sprawozdania finansowego za biezacy okres sprawozdawczy i
dlatego uznaliSmy je za kluczowe sprawy badania. Opisujemy te sprawy w naszym sprawozdaniu
bieglego rewidenta, chyba ze przepisy prawa lub regulacje zabraniaja publicznego ich ujawnienia lub
gdy, w wyjatkowych okoliczno$ciach, ustalimy, ze kwestia nie powinna by¢ przedstawiona w naszym
sprawozdaniu, poniewaz mozna byloby racjonalnie oczekiwaé, ze negatywne konsekwencje
przewazytyby korzysci takiej informacji dla interesu publicznego.

Inne informacje, w tym sprawozdanie z dzialalnoSci

Na inne informacje sktada si¢ sprawozdanie z dzialalno$ci Spdtki za rok obrotowy zakonczony 31
grudnia 2025 r. (,,Sprawozdanie z dziatalno$ci”) wraz z o$wiadczeniem o stosowaniu tadu
korporacyjnego, ktore jest wyodrgbniong czgsécig tego Sprawozdania oraz Raport Roczny za rok obrotowy
zakonczony 31 grudnia 2025 r. (,,Raport roczny”) (razem ,,Inne informacje”).

Inne informacje obejmuja rowniez pismo Prezesa Zarzadu, informacj¢ Zarzadu o dokonaniu wyboru
firmy audytorskiej oraz oswiadczenie Zarzadu w sprawie rzetelnosci sporzadzenia sprawozdania
finansowego, ktore otrzymali$my przed podpisaniem niniejszego sprawozdania z badania.

Raport roczny uzyskaliSmy przed wydaniem niniejszego sprawozdania z badania, za wyjatkiem
stanowiacego jego czgs¢ Oswiadczenia Rady Nadzorczej dotyczace polityki wyboru firmy audytorskiej
oraz w sprawie Komitetu Audytu, a takze oceny Rady Nadzorczej dotyczacej sprawozdania z dziatalnosci
Spotki za rok 2025 oraz sprawozdania finansowego za rok zakonczony 31 grudnia 2025 roku, ktore beda
dostepne po dacie wydania niniejszego sprawozdania z badania. W przypadku, jesli stwierdzimy istotne
znieksztatcenia w tych dokumentach, jestesmy zobowigzani poinformowa¢ o tym Rade Nadzorcza.

Inne informacje nie obejmuja jednostkowego sprawozdania finansowego i sprawozdania bieglego
rewidenta na jego temat.

Odpowiedzialnos¢ Zarzqdu i Rady Nadzorczej
Zarzad Spoiki jest odpowiedzialny za sporzadzenie Innych informacji zgodnie z przepisami prawa.

Zarzad Spotki oraz cztonkowie Rady Nadzorczej sa zobowiazani do zapewnienia, aby Sprawozdanie z
dziatalnosci Spotki wraz z wyodrgbnionymi cze$ciami spelniato wymagania przewidziane w Ustawie o
rachunkowosci.
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Odpowiedzialnosé bieglego rewidenta
Nasza opinia z badania sprawozdania finansowego nie obejmuje Innych informacji.

W zwigzku z badaniem sprawozdania finansowego naszym obowigzkiem jest zapoznanie si¢ z Innymi
informacjami, i czynigc to, rozpatrzenie, czy inne informacje nie sa istotnie niespojne ze sprawozdaniem
finansowym lub naszg wiedzg uzyskang podczas badania, lub w inny sposéb wydajg si¢ istotnie
znieksztatcone. Jesli na podstawie wykonanej pracy, stwierdzimy istotne znieksztalcenia w Innych
informacjach, jesteSmy zobowigzani poinformowac o tym w naszym sprawozdaniu z badania.

Naszym obowigzkiem zgodnie z wymogami Ustawy o biegtych rewidentach jest rowniez wydanie opinii,
czy Sprawozdanie z dziatalnosci, w zakresie niedotyczgcym sprawozdawczo$ci zrownowazonego
rozwoju, zostalo sporzadzone zgodnie z wymogami art. 49 Ustawy o rachunkowosci oraz paragrafu 72
Rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 6 czerwca 2025 r. w sprawie informacji biezacych i
okresowych przekazywanych przez emitentow papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za
rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem cztonkowskim
(,,Rozporzadzenie o informacjach biezacych”), czy jest zgodne z informacjami zawartymi w
jednostkowym sprawozdaniu finansowym oraz wydanie o$wiadczenia, czy w $wietle wiedzy o Spotce i
jej otoczeniu uzyskanej podczas badania stwierdzono istotne znieksztalcenia w Sprawozdaniu z
dziatalnosci, w zakresie niedotyczacym sprawozdawczosci zrOwnowazonego rozwoju, oraz wskazanie, na
czym polega kazde takie istotne znieksztalcenie.

Ponadto jestesmy zobowigzani do wydania opinii, czy Spdtka w o$wiadczeniu o stosowaniu tadu
korporacyjnego zawarta wymagane informacje.

Opinia o Sprawozdaniu z dzialalno$ci

Na podstawie wykonanej w trakcie badania pracy, naszym zdaniem, Sprawozdanie z dziatalnosci Spotki:

- zostalo sporzadzone zgodnie z art. 49 Ustawy o rachunkowosci oraz paragrafem 72 Rozporzadzenia
Ministra Finansow z dnia 6 czerwca 2025 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentow papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za
rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem
cztonkowskim (,,Rozporzadzenie o informacjach biezacych i okresowych” — Dz. U. z 2025 r., poz.
755 z pdzn. zm.);

- jest zgodne z informacjami zawartymi w sprawozdaniu finansowym.

Ponadto, w $wietle wiedzy o Spotce i jej otoczeniu uzyskanej podczas naszego badania o§wiadczamy, ze
nie stwierdziliSmy w Sprawozdaniu z dziatalnosci Spoiki istotnych znieksztatcen.

Sprawozdanie niezaleznego bieglego rewidenta z badania rocznego sprawozdania finansowego Sp61ki PGF Polska
Grupa Fotowoltaiczna S.A. za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2025 r.

Marcin Grzywacz Audyt Doradztwo Szkolenia - podmiot wpisany na liste firm audytorskich pod numerem 3872,
NIP: 796-239-74-64, REGON: 146897770, WWW.ErzZywacz.org.




Oswiadczenie na temat Innych informacji
Oswiadczamy, ze w $wietle wiedzy o Spolce i jej otoczeniu uzyskanej podczas naszego badania:

- nie mamy nic do zaraportowania odno$nie stwierdzenia istotnych znieksztalcen w Innych
informacjach;

- nie stwierdzilismy w Sprawozdaniu z dziatalnosci istotnych znieksztalcen.
Informacja o sprawozdawczosci zrownowazonego rozwoju i jej atestacji

Spotka nie ma obowiagzku i nie przygotowywata Sprawozdawczosci zréwnowazonego rozwoju za rok
2025. A co za tym idzie Sprawozdawczo$¢ zrownowazonego rozwoju nie podlegala atestacji biegtego
rewidenta.

Opinia o o§wiadczeniu o stosowaniu ladu korporacyjnego

Naszym zdaniem w o$wiadczeniu o stosowaniu tadu korporacyjnego Spotka zawarla informacje
okreslone w par. 72, ust. 7 punkt 5 Rozporzadzenia o informacjach biezacych i okresowych. Ponadto,
naszym zdaniem, informacje wskazane w par. 72 ust. 7 punkt 5 lit. c-f, h oraz lit. i tego Rozporzadzenia
zawarte w o$wiadczeniu o stosowaniu tadu korporacyjnego sa zgodne z majacymi zastosowanie
przepisami oraz informacjami zawartymi w sprawozdaniu finansowym.

Sprawozdanie na temat innych wymogdéw prawa i regulacji
Oswiadczenie na temat swiadczonych ustug niebedacych badaniem sprawozdan finansowych

Zgodnie z nasza najlepsza wiedzg i przekonaniem o$wiadczamy, ze ustugi niebedgce badaniem
sprawozdan finansowych, ktore §wiadczyliSmy na rzecz Spoiki i jej spolek zaleznych sa zgodne z
prawem i przepisami obowigzujacymi w Polsce oraz ze nie $wiadczyliSmy ustug niebedacych badaniem,
ktore sg zakazane na mocy art. 5 ust. 1 Rozporzadzenia UE oraz art. 36 Ustawy o bieglych rewidentach.
Ustugi niebedace badaniem sprawozdan finansowych, ktore swiadczylismy na rzecz Spotki w badanym
okresie obejmowaly jedynie przeglady sprawozdan $rédrocznych Spotki na dzien 30 czerwca 2025 r. oraz
weryfikacje sprawozdania Rady Nadzorczej o wynagrodzeniach za rok 2024, ktéra zostata zrealizowana
w roku 2025.

Wybér firmy audytorskiej

ZostaliSmy wybrani do badania sprawozdania finansowego Spotki uchwalg nr 1/2024 Rady Nadzorczej
Spotki z dnia 10 grudnia 2024 r.

Sprawozdanie finansowe Spotki badamy nieprzerwanie poczawszy od roku obrotowego zakonczonego
dnia 31 grudnia 2024 r., tj. przez kolejne 2 lata obrotowe.

Sprawozdanie niezaleznego bieglego rewidenta z badania rocznego sprawozdania finansowego Sp61ki PGF Polska
Grupa Fotowoltaiczna S.A. za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2025 r.

Marcin Grzywacz Audyt Doradztwo Szkolenia - podmiot wpisany na liste firm audytorskich pod numerem 3872,
NIP: 796-239-74-64, REGON: 146897770, WWW.ErzZywacz.org.




Kluczowym biegltym rewidentem odpowiedzialnym za badanie, ktdrego rezultatem jest niniejsze
sprawozdanie niezaleznego bieglego rewidenta, jest Marcin Grzywacz.

Dziatajacy w imieniu firmy audytorskiej Marcin Grzywacz Audyt Doradztwo Szkolenia z siedzibg w
Wolce Kozodawskiej, gmina Piaseczno wpisanej na liste¢ firm audytorskich pod numerem 3872, w
imieniu ktorego kluczowy biegly rewident zbadat sprawozdanie finansowe.

Marcin Grzywacz
Biegly rewident nr 11769

kluczowy biegly rewident przeprowadzajacy badanie
w imieniu Marcin Grzywacz Audyt Doradztwo Szkolenia
firmy audytorskiej numer ewidencyjny 3872

ul. Bukietowa 4
05-502 Wolka Kozodawska, gm. Piaseczno

01 maja 2026 r.

Sprawozdanie niezaleznego bieglego rewidenta z badania rocznego sprawozdania finansowego Spo6lki PGF Polska
Grupa Fotowoltaiczna S.A. za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2025 r.

Marcin Grzywacz Audyt Doradztwo Szkolenia - podmiot wpisany na liste firm audytorskich pod numerem 3872,
NIP: 796-239-74-64, REGON: 146897770, WWW.grzywacz.org.



