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1. Informacje ogdélne o Spétce i Grupie Kapitatowej

1.1. Podstawowe dane o Spétce Dominujacej
Tabela 1 Podstawowe dane o Spéice

Nazwa: ELQ Spétka Akcyjna
Numer KRS: 0000368054

Wysokos¢ kapitatu zaktadowego: 10 000 000,00 zt

NewConnect - Alternatywny System Obrotu
organizowany przez GPW S A.

Rynek notowan:

Numer NIP: 8992609747

Numer REGON: 020532307

Adres: ul. Jagiellonska 81/83, 42-200 Czestochowa
Telefon: + 48 513 291160

strona internetowa: http://www.elgsa.pl

e-mail: office@elgsa.pl

Okres raportowy: Od 1 stycznia 2025 do 31 grudnia 2025

1.2. Organy Spotki
Zarzad

Ponizsza tabela prezentuje sktad Zarzadu Emitenta na poczatek okresu sprawozdawczego.
Do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania sktad Zarzadu nie zmienit sie.

Tabela 2 Sktad Zarzadu Emitenta

Imie i nazwisko funkcja Kadencja od Kadencja do

Marcin Sottysiak Prezes Zarzadu 10 wrzesnia 2024 9 wrzesnia 2027

Rada Nadzorcza

Ponizsza tabela prezentuje skiad Rady Nadzorczej Emitenta na poczatek okresu
sprawozdawczego.

Tabela 3 Sktad Rady Nadzorczej Emitenta na dzien 1 stycznia 2025 roku

Imie i nazwisko funkcja Kadencja od Kadencja do
Krzysztof Gtuc Cztonek Rady Nadzorczej 30 czerwca 2023 29 czerwca 2026
Btazej Kisiela Cztonek Rady Nadzorczej 30 czerwca 2023 29 czerwca 2026
Zaneta Zak Cztonek Rady Nadzorczej 30 czerwca 2023 29 czerwca 2026
Robert Kuceba Cztonek Rady Nadzorczej 30 czerwca 2023 15 grudnia 2025
Przemystaw Danowski Cztonek Rady Nadzorczej 10 wrzesnia 2024 29 czerwca 2026
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Zmiany w skladzie Rady Nadzorczej w okresie sprawozdawczym

W dniu 15 grudnia 2025 roku zmart Pan Robert Kuceba i z godnie z obowigzujacymi
przepisamiwygast mandat cztonka Rady Nadzorczej. Ponizsza tabela prezentuje sktad Rady
Nadzorczej Emitenta na koniec okresu sprawozdawczego.

Tabela 4 Sktad Rady Nadzorczej na dzien 31 grudnia 2025 roku

Imie i nazwisko funkcja Kadencja od Kadencja do
Krzysztof Gtuc Cztonek Rady Nadzorczej 30 czerwca 2023 29 czerwca 2026
Btazej Kisiela Cztonek Rady Nadzorczej 30 czerwca 2023 29 czerwca 2026
Zaneta Zak Cztonek Rady Nadzorczej 30 czerwca 2023 29 czerwca 2026
Michat Stanek Cztonek Rady Nadzorczej 20 stycznia 2026 29 czerwca 2026

Zmiany w skfadzie Rady Nadzorczej po okresie sprawozdawczym

W dniu 20 stycznia 2026 roku Rada Nadzorcza podjeta uchwate w sprawie dokooptowania
nowego cztonka Rady Pana Michata Stanka. Dokooptowany Czionek Rady Nadzorczej
bedzie petnit swoja funkcje do czasu dokonania wyboru przez walne zgromadzenie Spotki
cztonka Rady Nadzorczej w miejsce osoby dokooptowane].

W dniu 29 stycznia 2026 roku Pan Przemystaw Danowski ztozyt rezygnacje z petnienia
funkcji cztonka Rady Nadzorczej. Rezygnacja zostata ztozona ze skutkiem na 31 stycznia
2026 roku.

Ponizsza tabela prezentuje skiad Rady Nadzorczej Emitenta na koniec okresu
sprawozdawczego. Do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania sktad Rady Nadzorczej
nie ulegt zmianie.

Tabela 5 Sktad Rady Nadzorczej Emitenta na dzienh sporzadzenia Sprawozdania

Imie i nazwisko funkcja Kadencja od Kadencja do
Krzysztof Gtuc Cztonek Rady Nadzorczej 30 czerwca 2023 29 czerwca 2026
Btazej Kisiela Cztonek Rady Nadzorczej 30 czerwca 2023 29 czerwca 2026
Zaneta Zak Cztonek Rady Nadzorczej 30 czerwca 2023 29 czerwca 2026
Michat Stanek Cztonek Rady Nadzorczej 20 stycznia 2026 29 czerwca 2026

1.3. Struktura akcjonariatu

Ponizsza tabela przedstawia strukture akcjonariatu ze szczegdtowym wykazem
akcjonariuszy posiadajgcych co najmniej 5% udziatu w gtosach na Walnym Zgromadzeniu
Spotki, ktdra zostata sporzadzona zgodnie z zawiadomieniami akcjonariuszy z art. 69 Ustawy
o Ofercie Publicznej.

W tabeli przedstawiajacej strukture akcjonariatu zaprezentowano liczbe gtoséw wynikajaca
ze Statutu Spotki — przedstawiono wszystkie akcje oraz statutowo przypisang im liczbe
gtosdw. Nalezy jednak wskazac, ze czesc¢ tych akcji — w liczbie 4.183.500 — nie zostata
zarejestrowana w Krajowym Depozycie Papierow Wartosciowych i Emitent nie ma
mozliwosci ich rejestracji. Z uwagi na brak rejestracji w KDPW akcje te nie uczestnicza
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w systemie depozytowym i nie przystuguja im prawa gtosu na Walnym Zgromadzeniu.
W konsekwencji faktyczna maksymalna liczba gtoséw wykonywanych na Walnym
Zgromadzeniu jest nizsza od liczby wynikajacej ze Statutu.

Tabela 6 Struktura akcjonariatu na dzien sporzadzenia Sprawozdania

Udziat w Udziat w
Akcjonariusz Liczba akcji Liczba gtosow kapitale ogodlnej liczbie

zakltadowym gtosow

Veltoro Sp. z o.0.

. ob 2 90.000.001 90.000.001 90,00% 90,00%
(bezposrednio)
Rich Dad and Partners 3.333.333 3.333.333 3.33% 3.33%
(bezposrednio)
Pozostali 6.666.666 6.666.666 6,67% 6,67%
Suma 100.000.000 100.000.000 100,00% 100,00%

*Rich Dad and Partners OU z siedzibg w Tallinnie (kraj siedziby: Estonia) wraz ze swojg spotka zalezna
Veltoro Sp. z 0.0. posiadaja tacznie 93.333.334 sztuk akcji z czego Rich Dad and Partners bezposrednio
posiada 3.333.333 sztuk akcji. Jedynym udziatowcem spdtki Rich Dad and Partners OU jest Pan Marcin
Sottysiak, prezes zarzadu Emitenta.

Kapitat zaktadowy

Kapitat zaktadowy Emitenta wynosi 10 000 000,00 zt (dziesie¢ milionow) i dzieli sie
na 100.000.000 (sto miliondw) akcji o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda:

— 343.000 akcji serii A,

— 50.000 akcji serii B,

— 62.500 akgji serii C,

— T116.500 akcji serii D (akcje niezarejestrowane w KDPW),
— 361.000 akcji serii E,

— 4.067.000 akcji serii F (akcje niezarejestrowane w KDPW),
— 95.000.000 akgji serii G.

1.4. Struktura Grupy Kapitatowej

W Grupie Kapitatowej Emitent jest jednostka nadrzedng wobec 9 podmiotdw z czego jeden
jest spotka prawa uzbekistanskiego, jeden jest spdtka prawa ukrainskiego a pozostate
siedem sg spdtkami polskiego prawa handlowego.

W dniu 20 pazdziernika 2025 roku w rejestrze przedsiebiorcéw KRS dokonano zmiany firmy
jednej ze spdtek zaleznych Emitenta: dotychczasowa firme ELQ PV 4 Sp. z 0.0. wykreslono,
a W jej miejsce wpisano nowa firme ELQ Defence Sp. z 0.0. Jednoczesnie dokonano zmiany
przedmiotu dziatalnosci tej spotki: przewazajacym przedmiotem dziatalnosci jest obecnie
produkcja broni i amunicji.
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Ponizsza tabela prezentuje budowe Grupy Kapitatowej Emitenta na poczatek okresu
sprawozdawczego. Do dnia sporzadzenia niniejszego Sprawozdania struktura Grupy nie
ulegta zadnym zmianom.

Tabela 7 Struktura Grupy Kapitatowej ELQ
Udziat w
kapitale

Przedmiot dziatalnosci

Dostarcza innowacyjnych, wysokiej jakosci

ELQSA. Dominujaca ) rozwigzan z zakresu energetyki.
Zaktad Produkgji Podwykonawca ustug i producent stacji
Urzadzer Elektrycznych Zalezna 9114 % transformatorowych, systemow zasilania
EL-Q" ! elektroenergetycznego,

linii kablowych i napowietrznych
ELQ Ukraine Limited . o Inwestowanie w kluczowe obszary rozwoju
Liability Company Zalezna 100,00 % energetyki Ukrainy
IP 000 "ELQ-Uzbekistan” Zalesna 100.00 % Dostawa produktéw ELQ SA z Polski, serwis i

produkcja urzadzen w Uzbekistanie

Projektowanie i budowa farm stonecznych
ELQPV1Sp.zo.0. Zalezna 100,00 % (farm PV) o mocy catkowitej okoto 100 MW —
dziatalnosc¢ jest zawieszona

Projektowanie i budowa farm stonecznych
ELQPV2Sp.zo.0. Zalezna 100,00 % (farm PV) o mocy catkowitej okoto 100 MW —
dziatalnosé jest zawieszona

Projektowanie i budowa farm stonecznych
ELQPV3Sp.zo.0. Zalezna 100,00 % (farm PV) o mocy catkowitej okoto 100 MW —
dziatalnosé jest zawieszona

Produkcja cywilnych i wojskowych statkéw
ELQ Defence Sp. z o.0. Zalezna 100,00 % powietrznych
— aktualnie dziatalnos¢ jest zawieszona

Projektowanie i budowa farm stonecznych

. 0,
ELQPV5Sp.zo.o. Zalezna 100,00 % (farm PV)

Projektowanie i budowa farm stonecznych

. 0,
ELQ SUN Sp. z o.0. Zalezna 100,00 % (farm PV)

1.5. Posiadane przez Spétke oddziaty (zakiady)

Dziatalnos¢ Grupy Kapitatowej ELQ na poczatku 2025 roku prowadzona byta w jednym
zaktadzie produkcyjnym zlokalizowanym w Czestochowie przy ulicy Jagiellonskiej 81/83.
W 2025 roku Grupa ELQ przeprowadzita kluczowa zmiane w zakresie zaplecza
produkcyjnego, przenoszac dziatalnos¢ operacyjng do nowego zaktadu produkcyjnego
w Czestochowie. Nowy obiekt zostat odebrany w dniu 31 marca 2025 roku, zgodnie zumowa
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najmu zawarta z podmiotem niezaleznym od Emitenta i spotek z Grupy, o ktdrej Emitent
informowat w raporcie ESPI nr 3/2024 z dnia 19 lipca 2024 roku.

Nowy zaktad zlokalizowany jest na terenie nowoczesnego Parku HillWood Czestochowa —
Miasto, przy drodze krajowej nr 91 (Warszawa-Katowice), w bezposrednim sasiedztwie
autostrady Al. Obiekt dysponuje wydzielong przestrzenia produkcyjng, zapleczem
magazynowym oraz powierzchnig biurowa. Park wyposazony jest w instalacje
fotowoltaiczng oraz infrastrukture do tadowania pojazddw elektrycznych, a sam kompleks
posiada certyfikacje BREEAM na poziomie Excellent, potwierdzajaca jego zgodnos¢ z
wymaganiami zrownowazonego budownictwa.

Relokacja dziatalnosci do nowej lokalizacji pozwolita na radykalne zwiekszenie mocy
produkcyjnych Grupy — z poziomu 750 stacji transformatorowych rocznie do 4.500 stacji
rocznie, a takze uruchomienie zdolnosci produkcyjnych w zakresie ztgczy kablowych na
poziomie 1.000-1.500 sztuk rocznie. Zmiana ta stanowi odpowiedz na rosnaca skale
dziatalnosci oraz wolumen realizowanych projektéw, w tym projektdw na rynkach
zagranicznych, w szczegoélnosci na rynku ukrainskim.

W ocenie Zarzadu przeprowadzona relokacja, mimo poniesionych kosztéw poczatkowych,
stanowi istotny krok w kierunku profesjonalizacji struktur operacyjnych Grupy oraz
stworzyta podstawy do dalszego skalowania dziatalnosci produkcyjnej, zwiekszenia
elastycznosci operacyjnej i poprawy efektywnosci kosztowej w kolejnych okresach.

Dodatkowo, nowa lokalizacja — w sasiedztwie kluczowych weztéw transportowych — utatwia
integracje z dostawcami i dystrybutorami, obnizajac koszty jednostkowe przy wiekszych
wolumenach i skracajgc tancuch dostaw. Zwiekszone mozliwosci produkcyjne i unifikacja
procesow w jednym miejscu umozliwiaja rowniez budowe efektu skali, ktdory wzmacnia
zdolnos¢ Spodtki do skalowania operacji bez koniecznosci reorganizacji logistyki
i planowania.

Przestrzen nowego zakfadu zostata rowniez przygotowana pod rozwdj w kierunku
automatyzacji i cyfryzacji procesow, co zapewni Grupie ELQ dtugoterminowa odpornosc
operacyjna w warunkach rosnacych kosztéw pracy i wymagan jakosciowych.

1.6. Nabycie udziatéw (akcji) witasnych, a w szczegélnosci celu ich
nabycia, liczbie i wartosci nominalnej, ze wskazaniem jaka czes¢
kapitatu zakladowego reprezentuja, cenie nabycia oraz cenie
sprzedazy tych udziatéw (akcji) w przypadku ich zbycia

W okresie od 1 stycznia 2025 r. do 31 grudnia 2025 r. Emitent oraz zadna ze spotek bedaca w
Grupie Kapitatowej nie dokonaty nabycia ani zbycia akcji lub udziatéw wiasnych.
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% Ty = Ul.Jagielloriska 81/83
o1 a0 !‘-#"F};, 42-200 Czestochowa
:'-Z._.,_,. ";i NIP: 8992609747 KRS: 0000368054
3
E’t’-‘}ﬁt ® 48513291160 @ office@elasapl @ wwwelgpl

i



PO WER O F N ATURE

2. Opis dziatalnosci operacyjnej

2.1. Najwazniejsze wydarzenia w 2025 roku

Dynamiczny rozwéj dziatalnosci operacyjnej

W 2025 roku Grupa ELQ istotnie rozszerzyta portfolio oferowanych produktéow i ustug w
obszarach:

stacji transformatorowych,

e infrastruktury elektroenergetycznej,

e rozdzielnic sredniego napiecia,

e systemow automatyki i SCADA,

e magazyndw energii BESS,

e realizacji inwestycji OZE w formule EPC.

Rozbudowa potencjatu produkcyjnego oraz organizacyjnego umozliwita Grupie obstuge
wiekszej liczby projektow przy zachowaniu wysokich standarddow jakosciowych oraz
konkurencyjnych terminéw realizacji.

Rozwéj kompetencji w obszarze magazynowania energii (BESS)

Rok 2025 byt okresem intensywnego rozwoju kompetencji Grupy ELQ w zakresie
projektowania, integracji oraz realizacji wielkoskalowych systemoéw magazynowania
energii BESS.

ELQ S.A. rozwijata kompetencje zaréwno w zakresie matych instalacji BESS dla sektora
komercyjnego, jak réwniez duzych systemoéw przemystowych i sieciowych, stanowigcych
istotny element transformacji energetycznej oraz stabilizacji systemow
elektroenergetycznych. Aktualnie w ofertowaniu Spétka posiada ok 1,8 GW duzych
magazynoéw energii. W procesie przygotowania kolejne okoto 2 GW.

Ekspansja na rynki wschodnie - Ukraina

W 2025 roku Grupa kontynuowata rozwdj portfela projektéw energetycznych
realizowanych na rynku ukrainskim poprzez spdtki i struktury zalezne zwigzane z ELQ
UKRAINE z siedziba w Kijowie oraz wehikutem inwestycyjnym ELQ Investments.

Realizacja tych dziatan wymaga zaangazowania po stronie ELQ nie tylko w zakresie
planowania i projektowania, ale rowniez przygotowania zaplecza produkcyjnego, logistyki
transgranicznej, uzgodnien technicznych oraz dostosowania produktéw do standardow
obowiazujacych w Ukrainie.

Portfolio projektéw obejmuje przedsiewziecia z obszaru:
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— farm fotowoltaicznych,

— magazynoéw energii,

— biogazu,

— bioetanolu,

— biodiesla,

— infrastruktury energetycznej nowej generacji.

Kazda inwestycja posiada BESS co w sumie tworzy portfolio wtasnych inwestycji o mocy 2
GW.

Grupa prowadzita dziatania przygotowawcze zwigzane z realizacja strategicznych inwestycji
energetycznych na Ukrainie, wspotpracujac z miedzynarodowymi partnerami finansowymi,
doradczymi i technologicznymi.

Spoétka zalezna ELQ Ukraine z siedzibg w Kijowie petni role lokalnego partnera Grupy
w realizacji projektdéw zwigzanych z bezpieczenstwem energetycznym regionu. Nowa
infrastruktura produkcyjna w Czestochowie byta projektowana réwniez z uwzglednieniem
potrzeb wynikajacych z realizacji projektéw na tym rynku.

Rozwéj projektéw SMR

W 2025 roku ELQ S.A. prowadzita dziatania zwigzane z rozwojem projektéw matych
reaktorow modutowych (SMR), ktére stanowig jeden 1z kluczowych kierunkow
strategicznych rozwoju Grupy w perspektywie kolejnych lat.

SMR (Small Modular Reactors) to nowoczesna koncepcja energetyki jadrowej, oparta na
reaktorach o znacznie mniejszej mocy niz tradycyjne elektrownie atomowe. Dzieki
prefabrykacji moga by¢ produkowane seryjnie w fabrykach i dostarczane na miejsce
w modutach. Charakteryzuja sie szybszym czasem budowy i wyzszym bezpieczenstwem w
poréwnaniu do tradycyjnych elektrowni. SMR s3 postrzegane na Swiecie jako jeden
z kluczowych elementdw transformacji energetycznej — uzupetnienie OZE w zapewnieniu
stabilnej, bezemisyjnej energii podstawowej.

Spotka wspolnie z ELQ INVESTMENTS posiada wytacznos¢é na mate reaktory jadrowe ELQ
Nuclear One™, ktdre sg na etapie projektowania w Ukrainie.

Spotka rozwijata  wspotprace z partnerami technologicznymi, naukowymi oraz
przemystowymi w zakresie:

— analiz technicznych,

— procesoéw certyfikacyjnych,

— feasibility studies,

— rozwoju kompetencji inzynieryjnych,

— przygotowania projektéw inwestycyjnych zwigzanych z energetyka jadrowa nowej
generacji.

"Wikipedia, ,reaktor SMR", Wikipedia, Wolna Encyklopedia, dostep: 26 maja 2026 roku.
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Znaczace kontrakty handlowe

W 2025 roku Spdtka zawarta szereg istotnych umow na dostawy stacji transformatorowych,
przeznaczonych przede wszystkim do obstugi farm fotowoltaicznych. Do najwazniejszych
nalezaty:

— umowa na dostawy do migjscowosci Mastéw i Lubiszewo o wartosci 3.460.000 zt
netto (ESPI nr 15/2025),

— dwie umowy z jednym podmiotem na dostawe, montaz i uruchomienie stacji
transformatorowych na potrzeby projektéw fotowoltaicznych o tgcznej wartosci
4.412.500 zt (ESPI nr 21/2025),

— umowa nha dostawe stacji i roboty budowlane w czterech lokalizacjach o wartosci
1.900.000 zt (ESPI nr 23/2025),

— aneks do umowy z Il kwartatu 2024 roku zwiekszajacy zakres wspodtpracy z nowym
terminem realizacji do 24 czerwca 2026 roku (ESPI nr 31/2025),

— umowa z wiodacym wykonawcag projektdw infrastruktury energetycznej
notowanym na GPW na dostawe i montaz stacji transformatorowych dla farm
fotowoltaicznych o wartosci 4.119.800 zi, z terminem realizacji w | kwartale 2026 roku
(ESPI nr 33/2025).

Rozwéj struktur korporacyjnych i organizacyjnych
W analizowanym okresie Zarzad kontynuowat dziatania majace na celu:

— profesjonalizacje struktur zarzadczych,

— rozwdj procedur compliance,

— wzmachianie fadu korporacyjnego,

— rozwdj systemow raportowania i kontroli wewnetrznej,
— cyfryzacje proceséw operacyjnych.

Dziatania te miaty na celu dostosowanie organizacji do dalszego wzrostu skali dziatalnosci
oraz wymogow wiasciwych dla spétek publicznych.

Wejscie w sektor Defence

Z dniem 1 pazdziernika 2025 roku Zarzad Emitenta podjat formalnag decyzje o rozszerzeniu
dziatalnosci Grupy o sektor obronny (Defence). Strategia wejscia w ten obszar opiera sie na
dotychczasowych kompetencjach Grupy w zakresie technologii, automatyki i sztucznej
inteligencji oraz odpowiada na rosnace zapotrzebowanie rynku na systemy bezzatogowe i
technologie dual-use. W ramach realizacji tej strategii Emitent podpisat szereg porozumien:

— list intencyjny oraz Memorandum of Understanding z ukrainskim producentem
bezzatogowych systemow powietrznych, okreslajace ramy wspotpracy w zakresie
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rozwoju, produkcji, certyfikacji i wdrazania technologii obronnych (ESPI nr 28/2025 i
34/2025),

— list intencyjny z JRH Alternatywna Spdtka Inwestycyjna (klaster ORBITEQ)
obejmujacy wspdtprace w sektorach defence, space, Al, deeptech oraz systemow
bezzatogowych (ESPI nr 29/2025),

— trdjstronne Memorandum of Understanding z InoBat Auto j.s.a. (Stowacja) oraz
Falanga Invest SICAV (Czechy) dotyczace produkcji pakietow bateryjnych dla
systemow dronowych oraz systemow magazynowania energii BESS do zastosowan
obronnych i przemystowych (ESPI nr 32/2025),

— list intencyjny z Agencja Rozwoju Przemystu S.A. oraz INOFAMA S.A. dotyczacy
projektu Mobilnych Stacji Zasilania Awaryjnego (MSZA), obejmujacego produkcje co
najmniej 30 jednostek z 60-procentowym udziatem Emitenta (ESPI nr 30/2025).

Dziatalnosé w Uzbekistanie

Spdtka zalezna ELQ Uzbekistan kontynuowata w 2025 roku rozwdj dziatalnosci operacyjnej
w zakresie projektowania, budowy i serwisu rozwigzan zasilania rezerwowego i awaryjnego
opartych na agregatach pradotwdrczych klasy premium (zasilanych silnikami diesla i
gazowymi) o mocach od 300 kW do 5.000 kW. Spodtka obstuguje klientéw instytucjonalnych
i przemystowych w Republice Uzbekistanu, dostarczajac kompleksowe systemy zasilania
24/7, obejmujace réwniez monitoring, automatyzacje i programowanie systemoéw zasilania,
we wspodtpracy z lokalnymi partnerami oraz europejskimi dostawcami technologii.

Obecnosc¢ na rynku uzbeckim wpisuje sie w strategie dywersyfikacji dziatalnosci Grupy oraz
budowania kompetencji operacyjnych w regionach o wysokim potencjale rozwoju
energetyki rozproszonej i przemystowe;.

Z uwagi na ograniczenia organizacyjne w zakresie dostepu do petnej dokumentacji
finansowej spdtki zaleznej, dane finansowe ELQ Uzbekistan nie zostaty objete konsolidacja
za rok 2025 - zgodnie z art. 58 ust. 1 pkt 1 Ustawy o rachunkowosci.

Porozumienie z Falanga Invest

W dniu 3 pazdziernika 2025 roku Emitent podpisat z Falanga Invest SICAV z siedzibg w
Pradze list intencyjny, w ktérym strony zadeklarowaty strategiczng wspotprace oraz
potencjalne finansowanie projektéw inwestycyjnych Grupy ELQ o wartosci do 900 min EUR,
obejmujacych sektory OZE, obronnosci, infrastruktury krytycznej i innowacyjnych
technologii. Wstepnie przewidziano udostepnienie do 500 min EUR w pierwszym etapie,
z mozliwoscig zwiekszenia w kolejnych fazach. W zwigzku z tym porozumieniem Prezes
Zarzadu dr Marcin Sottysiak ma obja¢ 45% udziatéw w Falanga Invest (ESPI nr 27/2025).

Podsumowanie 2025 roku

Dziatania podejmowane w 2025 roku koncentrowaty sie przede wszystkim na:
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— zwiekszaniu skali dziatalnosci,

— budowie przewag konkurencyjnych,

— dywersyfikacji dziatalnosci,

— zabezpieczeniu dtugoterminowego potencjatu wzrostu.

2.2. Najwazniejsze wydarzenia po zakonczeniu roku obrotowego 2025

Po zakonczeniu roku obrotowego 2025 Grupa Kapitatowa ELQ kontynuowata rozwdj
dziatalnosci operacyjnej oraz realizacje strategii ekspansji w sektorze infrastruktury
energetycznej, odnawialnych zrédet energii oraz nowoczesnych technologii
energetycznych. Po dniu bilansowym miato miejsce szereg istotnych zdarzen o charakterze
operacyjnym, inwestycyjnym i strategicznym.

Do najwazniejszych wydarzen nalezato zawarcie przez ELQ S.A. w dniu 14 stycznia 2026 roku
umowy na realizacje inwestycji pn. ,Budowa instalacji do produkcji wodoru RFNBO wraz z
jednostkami wytwérczymi i magazynujacymi OZE w Gaju Otawskim”, o tgcznej wartosci
363,97 min zt netto. Projekt realizowany jest w formule ,zaprojektuj, dostarcz, wybuduj,
uruchom i przekaz do uzytkowania”, a Emitent petni w nim funkcje generalnego
wykonawcy. Inwestycja obejmuje m.in. budowe instalacji do produkcji wodoru
w technologii PEM, hybrydowych zrédet OZE oraz magazynu energii. Termin zakonczenia
realizacji projektu ustalono na 30 wrzesnia 2027 roku.

W zwiazku z realizacjg powyzszego projektu, w dniu 23 stycznia 2026 roku Emitent zawart
rowniez umowe licencyjna dotyczaca wykorzystania technologii Agro Hydro Energy (AHE),
integrujacej instalacje fotowoltaiczne z pionowymi turbinami wiatrowymi w ramach
jednego modutu OZE. Licencja obejmuje mozliwos¢ realizacji projektéw o tacznej mocy do
2.400 MW i obowigzuje do konca 2030 roku. Wynagrodzenie licencyjne wyniosto 69 min zt
netto.

Po okresie sprawozdawczym Emitent zawierat rowniez kolejne kontrakty zwigzane z
dostawg oraz montazem stacji transformatorowych przeznaczonych dla projektow
fotowoltaicznych. taczna wartos¢ ujawnionych znaczacych umoéw przekroczyta 12 min zt
netto, co potwierdza utrzymujacy sie wysoki poziom aktywnosci Grupy w sektorze
elektroenergetycznym i OZE.

Istotnym wydarzeniem strategicznym byto takze podpisanie w dniu 4 lutego 2026 roku
memorandum o wspdtpracy (MoU) pomiedzy ELQ S.A, ELQ Investments OU oraz
partnerami z Unii Europejskiej dziatajagcymi w obszarze technologii Small Modular Reactors
(SMR). Porozumienie dotyczy przygotowania studium wykonalnosci projektu rozwoju floty
matych reaktoréw modutowych w Polsce i Ukrainie. Emitent petni w projekcie role partnera
wiodacego i sponsora przedsiewziecia.

Po zakonczeniu okresu sprawozdawczego, w dniu 8 kwietnia 2026 roku, Emitent
poinformowat o dziataniach administracyjno-organizacyjnych prowadzonych w Ukrainie w
zakresie potencjalnych projektéw energetycznych zwigzanych z technologia SMR. W
ramach prowadzonych prac wyznaczono potencjalng lokalizacje pod realizacje projektu
ELQ Nuclear One w obwodzie Iwowskim. Na dzien publikacji raportu projekty pozostaja na
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etapie analiz i przygotowan, jednak dziatania te stanowig element budowy zaplecza
organizacyjnego dla przysztej ekspansji Grupy na rynku ukrainskim.

Marcin Sottysiak, jako strategiczny akcjonariusz Grupy ELQ S.A., w 2026 roku posrednio
poprzez podmiot pozostajacy w tej samej strukturze wiascicielskiej co Emitent, lecz
nieobjety konsolidacjg w ramach Grupy Kapitatowej ELQ, nabyt100% akcji spotki Polenergia
Fotowoltaika S.A,, ktdra po transakcji zmienita nazwe na ELQ ENERGY S.A. Celem transakcji
byto wzmocnienie potencjatu Grupy ELQ S.A. oraz stworzenie podstaw do przysziej
integracji i budowy synergii operacyjnych oraz technologicznych, w szczegdlnosci w
obszarze instalacji fotowoltaicznych i magazynéw energii. Transakcja nie wptyneta na
strukture Grupy Kapitatowej Emitenta w rozumieniu ustawy o rachunkowosci.

W ocenie Zarzadu opisane wydarzenia potwierdzajga konsekwentng realizacje strategii
rozwoju Grupy ELQ, ukierunkowanej na zwiekszanie skali dziatalnosci, dywersyfikacje
kompetencji technologicznych oraz umacnianie pozycji Grupy w sektorze nowoczesnej
energetyki i infrastruktury elektroenergetyczne,.

Najistotniejsze spory sagdowe

Po okresie sprawozdawczym Grupa prowadzita szereg postepowan sadowych
i arbitrazowych o zréznicowanym charakterze i wartosci przedmiotu sporu. Zdecydowana
wiekszos¢ toczacych sie spraw ma ograniczony wptyw na dziatalnos¢ operacyjng i wyniki
finansowe Grupy, a ich skutki sg na biezgco monitorowane i — tam gdzie jest to zasadne —
ujmowane w sprawozdawczosci finansowej. Emitent informuje o istotnych zdarzeniach
procesowych w trybie biezacym, za posrednictwem raportéw ESPI.

Ponizej opisano sprawe, ktdrej wartos¢ przedmiotu sporu jest najwieksza sposréd
prowadzonych postepowan i ktéra po okresie sprawozdawczym znajdowata sie na istotnym
etapie procesowym.

Postepowanie arbitrazowe z powddztwa Q ENERGY Europe GmbH przeciwko ELQ S.A.
(Raport ESPI nr 22/2025)

Wyrokiem z dnia 21 marca 2025 roku Sad Arbitrazowy przy Konfederacji Lewiatan zasadzit
od ELQ S.A. na rzecz Q ENERGY Europe GmbH kwote 786 896,01 EUR wraz z odsetkami
oraz 43947 EUR tytutem kosztow postepowania. ELQ S.A. ztozyta skarge o uchylenie wyroku
do Sadu Apelacyjnego w Katowicach, ktéra wyrokiem z dnia 13 marca 2026 roku zostata
oddalona. ELQ S.A. rozwaza whniesienie skargi kasacyjnej do Sadu Najwyzszego. Catos¢
zasgdzonej kwoty zostata ztozona do depozytu sgdowego, co eliminuje ryzyko dla biezacej
ptynnosci finansowej Grupy. Skutek rachunkowy sprawy zostat ujety w sprawozdaniu
finansowym za rok 2024 i pozostaje neutralny dla pézniejszych wynikow.

2.3. Przewidywany rozwoj Spoétki i Grupy Kapitatowej
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W kolejnych latach ELQ S.A. oraz Grupa Kapitatowa ELQ planuja dalszy dynamiczny rozwdj
dziatalnosci, koncentrujac sie w szczegoélnosci na:

— rozwoju sektora BESS, uruchomienie wtasnej produkcji BESS local content,

— realizacji projektéw infrastruktury energetycznej,

— ekspansji miedzynarodowej,

— rozwoju projektéw SMR (matych reaktoréw jadrowych),

— projektach zwigzanych z transformacjg energetyczng oraz bezpieczenstwem
energetycznym,

— rozwoju dziatalnosci EPC (ang. Engineering, Procurement, Construction), ktéra
opiera sie na kompletnych procesach realizacji inwestycji przez generalnego
wykonawce (czyli ELQ) od projektu, przez dostawe materiatdw, montaz i oddanie do
uzytku,

— inwestycjach w nowoczesne technologie energetyczne i cyfrowe.

Strategia Grupy zakfada dalsze wzmacnianie pozycji ELQ jako nowoczesne] grupy
energetyczno-technologicznej dziatajgcej na rynku polskim oraz miedzynarodowym.

2.4. Wazniejsze osiggniecia w dziedzinie badan i rozwoju

W 2025 roku Grupa Kapitatowa prowadzita prace inzynieryjno-rozwojowe zwigzane z
projektowaniem, rozwojem i optymalizacja specjalistycznych urzadzen
elektroenergetycznych oraz infrastruktury energetycznej. Dziatania te wspieraty rozwdj
Grupy, realizacje projektéw w kraju i za granicg oraz uruchomienie nowego zaktadu
produkcyjnego.

Prace obejmowaty przygotowanie dokumentacji technicznej nowych wariantéw
produktéw oraz dostosowywanie parametrow urzadzen do wymagan klientow.
Prowadzono rowniez optymalizacje rozwigzan technicznych pod katem efektywnosci
produkcji i zgodnosci z aktualnymi normami branzowymi. Grupa testowata nowe
rozwigzania w warunkach produkcyjnych oraz rozwijata konfiguracje urzadzen
przeznaczonych dla projektéw zagranicznych, w tym realizowanych na rynku ukrainskim.

Dziatalnos¢ Grupy koncentruje sie na wyspecjalizowanych projektach dla sektora
elektroenergetycznego, co wymaga statego doskonalenia technologii i proceséw
produkcyjnych. Konieczne jest takze biezace dostosowywanie konstrukcji urzadzen
do zmieniajacych sie wymagan technicznych, regulacyjnych i rynkowych. W zwigzku
z rozwojem dziatalnosci oraz zwiekszaniem skali produkcji w nowym zaktadzie Grupa
prowadzita dziatania poprawiajgce organizacje procesow prefabrykacji i produkgji.

Prace miaty charakter systematyczny i byty realizowane przez zespoty techniczne,
projektowe oraz inzynieryjne dziatajgce w strukturze Grupy.
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3. Sytuacja finansowa i majatkowa

3.1. Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa ELQ S.A. i Grupy
Kapitatowej ELQ S.A.

W 2025 roku Grupa Kapitatowa ELQ osiggneta przychody netto ze sprzedazy i zrobwnane z
nimi w wysokosci 77,8 min zt wobec 73,0 min zt rok wczesniej (6,5% r/r, wedtug
przeksztatconych danych poréwnawczych za 2024 rok). Wynik z dziatalnosci operacyjnej
(EBIT) wynidst -3,1 min zt wobec 1,3 min zt w 2024 roku, a EBITDA uksztattowata sie na
poziomie -2,0 mln zt wobec 2,3 min zt rok wczesniej. Grupa odnotowata strate netto w
wysokosci -3,9 min zi, podczas gdy za 2024 rok wykazano zysk netto 2,6 min zt. Kapitat
wiasny Grupy wynidst 9,7 min zt (-28,8% r/r), a suma bilansowa osiggneta 64,3 min zt (20,8%
r/r).

Ocena sytuacji finansowej

Grupa zachowata zdolnos¢ do terminowej obstugi zobowigzan oraz utrzymata dodatni
kapitat obrotowy netto. Sytuacja ptynnosciowa pozostaje stabilna, a podejmowane
dziatania w zakresie zarzadzania finansami i przeptywami pienieznymi wspierajg biezace
funkcjonowanie oraz realizacje celdow rozwojowych Grupy. Zarzad ocenia sytuacje
finansowa Grupy jako stabilng, przy jednoczesnym monitorowaniu czynnikdw mogacych
wptywac na rentownosc i poziom zadtuzenia w kolejnych okresach.

Tabela 8 Wybrane dane finansowe - poréwnanie 2025 vs 2024 [min zt]
0 0 D = o O

Przychody netto 77,8 73,0

EBIT -3 13
EBITDA -2,0 23
ROI . .
Zwrot z aktywow 6,09% “80%
Aktywa obrotowe 434 38,5
Aktywa trwate 20,8 14,7

Perspektywa rynkowa i finansowa

Zarzad ELQ S.A. pozytywnie ocenia sytuacje Grupy Kapitatowej oraz perspektywy dalszego
rozwoju.

Pomimo wymagajgcego otoczenia makroekonomicznego, wysokiej zmiennosci rynku
energetycznego oraz utrzymujacych sie napie¢ geopolitycznych w regionie Europy
Wschodniej, Grupa skutecznie realizowata zatozone cele operacyjne oraz strategiczne.

Grupa ELQ - jako dostawca kompleksowych, prefabrykowanych rozwigzan (stacje
transformatorowe, szafy automatyki, rozdzielnice) — znajduje sie w korzystnej pozycji do
skorzystania z nadchodzacego impulsu inwestycyjnego.
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3.2. Kluczowe finansowe wskazniki efektywnos¢é zwigzane =z
dziatalnoscia jednostki

Rentownosé

Tabela 9 Wskazniki rentowno$ci Grupy ELQ

Wskaznik Loyl 2024 (przeksztatcony)
Marza EBITDA (%) -2,51% 3,14%
ROS (Rentownos¢ sprzedazy) -5,03% 3,50%
ROI (Zwrot z aktywoéw) -6,09% 4,80%
ROE (Zwrot z kapitatu wtasnego) -40,25% 18,71%

Plynnosé finansowa

Tabela 10 Wskazniki ptynnosciowe Grupy ELQ

Wskaznik ployls 2024 (przeksztatcony) \
Wskaznik ptynnosci biezacej 1,22 1,39
Wskaznik ptynnosci szybkiej 0,57 0,36
Kapitat obrotowy netto (PLN) 7 954 548,08 zt 10 784 681,22 zt
Udziat kapitatu obrotO\'Nego netto w 12.37% 20.27%
aktywach ogétem
Podsumowanie

Rok 2025 byt dla ELQ S.A. oraz Grupy Kapitatowej ELQ okresem intensywnego rozwoju oraz
budowy fundamentdéw pod realizacje dtugoterminowej strategii wzrostu.

Zarzad Spotki pozytywnie ocenia perspektywy rozwoju Grupy i zaktada dalsze umacnianie
pozycji ELQ jako jednego z istotnych podmiotéw dziatajacych w obszarze nowoczesnej
energetyki, infrastruktury krytycznej, magazynowania energii oraz transformacgji
energetycznej w regionie Europy Srodkowo-Wschodniej.

4. Opis czynnikéw ryzyka i zagrozen

4.1. Czynniki ryzyka zwigzane z dziatalnoscig Spétki i Grupy Kapitatowej

Zarzad identyfikuje standardowe ryzyka zwigzane z dziatalnoscig Grupy oraz na biezaco
podejmuje dziatania majace na celu ograniczanie ich wptywu na dziatalnos¢ operacyjna i
sytuacje finansowa. Dziatania te obejmuja w szczegdlnosci dywersyfikacje dziatalnosci,
rozwdj relacji partnerskich oraz wzmacnianie stabilnosci operacyjnej i finansowej Grupy.
Ponizej przedstawiono ryzyka, ktére w ocenie Zarzadu Emitenta maja najwieksze znaczenie
dla dziatalnosci i dalszego rozwoju Grupy.

Ryzyko zwigzane z czestymi zmianami regulacji prawnych
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Produkcja stacji transformatorowych wigze sie z przestrzeganiem przepisow prawa
energetycznego oraz srodowiskowego. Zmiany w tych regulacjach, np. w zakresie norm
efektywnosci energetycznej, wymagan dotyczacych ochrony srodowiska, emisji hatasu lub
gospodarki odpadami, moga skutkowac koniecznoscia dostosowania produktow,
procesow produkcyjnych lub uzyskania aktualnych certyfikatow. Moze to generowac
dodatkowe koszty i wptynac¢ na efektywnosc¢ finansowa tego rodzaju dziatalnosci.

Dziatalnos¢ w branzy odnawialnych zrédet energii (OZE), w tym rozwdj farm
fotowoltaicznych, jest silnie uzalezniona od regulacji prawnych i polityki energetycznej
panstwa. Zmiany w przepisach moga znaczaco wptynacé na optacalnosc i wykonalnosc
projektéw, zaréwno w fazie deweloperskiej, jak i operacyjnej. Istotnym ryzykiem, moga by¢
zmiany w systemach wsparcia. W Polsce system wsparcia dla OZE opiera sie m.in. na
aukcjach, w ktorych inwestorzy konkurujg o gwarancje sprzedazy energii po okreslonej
cenie przez okreslony czas. Istnieje ryzyko, ze zmiana zasad lub ograniczenie liczby aukgji
moze zmniejszy¢ zainteresowanie inwestordw inwestowaniem w farmy PV.

Polityka energetyczna w Polsce jest czesciowo determinowana przez regulacje unijne, takie
jak cele klimatyczne czy dyrektywy dotyczace emisji. Zmiany w tych regulacjach moga
wptyng¢ na koniecznos$¢ dostosowania krajowych przepisdw. Z kolei opdznienia w
implementacji nowych przepiséw moga wprowadzac¢ niejasnosci, co do obowigzujacych
zasad. Istnieje tez ryzyko réznych interpretacji prawa przez organy administracyjne, co
moze prowadzi¢ do sporéw i opdznien w realizacji inwestycji.

Emitent celem mitygacji tego ryzyka korzysta z ustug profesjonalnych kancelarii prawnych,
monitoruje zmiany prawne | angazuje specjalistow posiadajacych adekwatne
wyksztatcenie i doswiadczenie w realizacji projektdw w obszarze energetyki, ktdrzy
identyfikujg obszary zagrozen zwigzanych z przysztymi zmianami przepisdéw. Ponadto
Emitent planuje dywersyfikacje geograficzng dziatalnosci. Jednym ze sposobdw na
zmnigjszenie ryzyk zwigzanych z funkcjonowaniem farm PV w Polsce jest rozwijanie przez
Emitenta kompetencji w zakresie magazynowania energii. Uruchomienie nowego zaktadu
produkcyjnego planowane na poczatek 2025 roku pozwoli na zwiekszenie mocy
produkcyjnych i wyjscie z ofertg na rynki Europy Zachodniej, co zmniejszy uzaleznienie
Emitenta od realizacji projektéw zgodnych z polskimi regulacjami prawnymi.

Ryzyko makroekonomiczne

Emitent prowadzi dziatalnos$¢ w sektorze energetyki odnawialnej, ktérego rozwdj pozostaje
w istotnej mierze uzalezniony od ogdlnych warunkdéw makroekonomicznych, zaréwno w
Polsce, jak i na rynkach miedzynarodowych. Niekorzystne zmiany w otoczeniu
gospodarczym, w tym spowolnienie wzrostu PKB, wzrost inflacji, podwyzszony poziom stdp
procentowych lub ograniczenie dostepnosci finansowania zewnetrznego, moga
negatywnie wptywaé¢ na sklonnos¢ inwestoréw do realizacji nowych projektéw
energetycznych, a tym samym na popyt na produkty i ustugi oferowane przez Grupe.

Szczegolnym czynnikiem ryzyka jest poziom stdp procentowych, ktory bezposrednio
wptywa na koszt finansowania projektéw fotowoltaicznych. Utrzymywanie sie wysokich
stop procentowych moze obniza¢ optacalnos¢ ekonomiczna planowanych inwestycji po
stronie klientdéw Emitenta, wydtuzaé¢ okresy zwrotu z projektéw oraz prowadzi¢ do
odktadania decyzji inwestycyjnych przez potencjalnych zleceniodawcdéw. Dodatkowym
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czynnikiem ryzyka jest zmiennos$¢ kurséw walutowych, w szczegdlnosci kursu EUR/PLN
oraz USD/PLN, z uwagi na fakt, ze cze$¢ kosztéw zakupu komponentéw denominowana
jest w walutach obcych, podczas gdy przychody uzyskiwane sg w przewazajacej mierze w
ztotych polskich, co moze negatywnie wptywac na marzowosc realizowanych kontraktow.

W celu ograniczenia ekspozycji na ryzyko makroekonomiczne Emitent na biezaco
monitoruje zmiany w otoczeniu gospodarczym oraz uwzglednia je w procesach planowania
finansowego i operacyjnego.

Ryzyko zwigzane z dostepnoscia komponentéw i surowcéw

Emitent, prowadzac dziatalnos¢ w obszarze produkcji i montazu rozwigzan dla energetyki,
w tym w szczegdlnosci systemow fotowoltaicznych, jest uzalezniony od ciggtosci dostaw
kluczowych komponentdéw i surowcow, takich jak moduty fotowoltaiczne, inwertery,
konstrukcje stalowe, miedz, krzem oraz inne materiaty niezbedne do realizacji projektow.
Zaktécenia w dostepnosci tych materiatéw, wynikajace z ograniczern produkcyjnych po
stronie dostawcow, problemoéw logistycznych, globalnych niedoboréw surowcéw lub
gwattownych zmian popytu na rynkach miedzynarodowych, moga prowadzi¢ do opdznien
w realizacji kontraktéw, wzrostu kosztéw zakupdw oraz pogorszenia rentownosci
prowadzonej dziatalnosci.

Dodatkowym czynnikiem ryzyka sg wahania cen surowcow i komponentdw na rynkach
Swiatowych, ktére mogag by¢ trudne do przewidzenia i skompensowania w ramach
zawartych umow z klientami, zwtaszcza w przypadku kontraktéw o statej cenie lub dtugim
horyzoncie realizacji. Koncentracja dostaw u ograniczonej liczby dostawcdw, w tym
dostawcow spoza Unii Europejskiej, w szczegdlnosci z rynkdow azjatyckich, stwarza
dodatkowe ryzyko uzaleznienia od zewnetrznych tancuchéw dostaw, na ktére Emitent ma
ograniczony wptyw.

Istnieje ryzyko, ze ewentualne zakidcenia w dostepnosci kluczowych komponentdow lub
istotny wzrost ich cen wptyna negatywnie na zdolnos¢ Emitenta do terminowej realizacji
projektéw, co moze skutkowad naliczeniem kar umownych przez zamawiajacych, utrata
kontraktéow lub pogorszeniem relacji z kluczowymi klientami. Sytuacja taka mogtaby miec
istotny negatywny wplyw na wyniki finansowe oraz pozycje rynkowa Grupy.

W celu ograniczenia powyzszego ryzyka, Emitent na biezgco monitoruje sytuacje na
rynkach surowcowych oraz dokonuje dywersyfikacji bazy dostawcéw, dazac do
nawigzywania wspotpracy z wieloma podmiotami oferujagcymi komponenty o
porownywalnych parametrach technicznych. Spdtka podejmuje réwniez dziatania majace
na celu zawieranie umow ramowych z kluczowymi dostawcami, zapewniajacych wieksza
przewidywalnos¢ dostaw i cen, a takze utrzymywanie odpowiednich poziomdw zapaséw
magazynowych w przypadku komponentéw o szczegdlnym znaczeniu dla ciggtosci
produkcji i realizacji projektéw.

Ryzyko kursowe

Dziatalnos¢ Grupy Kapitatowej Emitenta wigze sie z ryzykiem zmian kursow walutowych, w
szczegolnosci w zakresie zakupdw komponentdw, urzadzen oraz surowcow nabywanych
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od dostawcdw zagranicznych lub rozliczanych w walutach obcych, gtéwnie w euro (EUR)
oraz dolarze amerykanskim (USD). Wahania kurséw walut moga wptywaé¢ na poziom
kosztdw realizowanych projektéw, marzowosé kontraktdw oraz wyniki finansowe Grupy.

Niekorzystne zmiany kurséw walut moga prowadzi¢ do wzrostu kosztéw zakupu
materiatdéw i komponentdw wykorzystywanych w dziatalnosci operacyjnej Grupy,
szczegolnie w przypadku kontraktow realizowanych w oparciu o wczesniej ustalone ceny
sprzedazy. Ryzyko kursowe moze rowniez wptywac na poziom zobowigzan handlowych
oraz przeptywow pienieznych zwigzanych z dziatalnoscig operacyjna.

W celu ograniczenia wptywu ryzyka kursowego Grupa monitoruje sytuacje na rynku
walutowym, dazy do odpowiedniego dopasowania struktury przychodow i kosztow
walutowych oraz stosuje rozwigzania kontraktowe umozliwiajgce czesciowe przenoszenie
wzrostu kosztéw na odbiorcéw. Zarzad Emitenta nie moze jednak wykluczy¢, iz istotne
wahania kursow walut beda miaty negatywny wplyw na sytuacje finansowa oraz wyniki
dziatalnosci Grupy.

Ryzyko zwigzane z realizacja duzych projektéw inwestycyjnych

Dziatalnos¢ Grupy Kapitatowej Emitenta obejmuje realizacje projektow inwestycyjnych
owysokim stopniu ztozonosci technologicznej, organizacyjnej oraz finansowej,
w tym projektdw realizowanych w formule generalnego wykonawstwa. Projekty tego typu
charakteryzuja sie dtugim okresem realizacji, znaczng wartoscig kontraktowa
oraz koniecznoscia  koordynacji wielu podmiotéw uczestniczacych w  procesie
inwestycyjnym, w tym podwykonawcdw, dostawcow technologii i instytucji finansujacych.

W styczniu 2026 roku Emitent rozpoczat realizacje wieloetapowego projektu
inwestycyjnego o wartosci 36397 min zt netto, zwigzanego z budowa instalacji
energetycznej wykorzystujacej technologie OZE, magazynowania energii oraz produkgcji
wodoru, w ramach ktérego petni funkcje generalnego wykonawcy. Realizacja tego typu
przedsiewzie¢ wigze sie z ryzykiem wystapienia opdznien, wzrostu kosztéw realizacji,
problemoéw z dostepnoscia komponentdw i ustug, trudnosci logistycznych, zmian
regulacyjnych lub technologicznych, a takze ryzykiem niewywigzania sie kontrahentéw
Z przyjetych zobowiazan.

Wystapienie powyzszych okolicznosci moze skutkowac¢ wydtuzeniem harmonogramu
realizacji inwestycji, koniecznoscig ponoszenia dodatkowych kosztéw, naliczeniem kar
umownych lub pogorszeniem rentownosci realizowanych kontraktéw, co moze miec
negatywny wptyw na wyniki finansowe oraz sytuacje ptynnosciowa Grupy.

W celu ograniczenia wplywu powyzszego ryzyka Emitent prowadzi biezgcy monitoring
realizowanych projektéow, stosuje procedury zarzadzania harmonogramem i budzetem
inwestycji oraz wspotpracuje z wyspecjalizowanymi partnerami technologicznymi
i wykonawczymi. Zarzad Emitenta nie moze jednak wykluczy¢, iz realizacja duzych
projektow inwestycyjnych moze wigzac sie z wystgpieniem zdarzen majacych negatywny
wptyw na dziatalnos¢ oraz wyniki Grupy.

Ryzyko geopolityczne zwigzane z dziatalnoscia na rynku ukrainskim
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Grupa Kapitatowa Emitenta rozwija dziatalnos¢ zwigzana z realizacja projektow
energetycznych na rynku ukrainskim za posrednictwem spotki zaleznej ELQ Ukraine
Limited Liability Company z siedziba w Kijowie oraz podmiotéw powigzanych (w tym ELQ
Investments) z Panem Marcinem Sottysiakiem, Prezesem Zarzadu i beneficjentem
rzeczywistym Emitenta. Portfolio projektéw obejmuje przedsiewziecia z zakresu farm
fotowoltaicznych, magazynéw energii, biogazu, bioetanolu, biodiesla oraz infrastruktury
energetycznej nowej generacji, realizowane we wspdtpracy z partnerami finansowymi,
technologicznymi i doradczymi.

Dziatalnos¢ na rynku ukrainskimm wigze sie z istotnym ryzykiem geopolitycznym
wynikajacym w szczegdlnosci z trwajacego konfliktu zbrojnego, niestabilnosci politycznej
i gospodarczej regionu, zmian regulacyjnych oraz ryzyk zwigzanych z bezpieczenstwem
infrastruktury, pracownikéw i tancuchdw dostaw. Wystepowanie dziatann wojennych
lub ich eskalacja moga wptywac na mozliwos¢ realizacji inwestycji zgodnie z zatozonym
harmonogramem, dostepnos¢ finansowania, warunki logistyczne, funkcjonowanie
administracji publicznej oraz sytuacje partneréw biznesowych dziatajacych na rynku
ukrainskim.

Ryzyko geopolityczne moze réwniez prowadzi¢ do opdznier inwestycyjnych, wzrostu
kosztoéw realizacji projektdow, utrudnien w transporcie komponentdw i urzadzen,
ograniczenia dostepnosci wykwalifikowanych kadr oraz czasowego Ilub trwatego
ograniczenia mozliwosci prowadzenia dziatalnosci operacyjnej na tym rynku. Jednoczesnie
dziatalnos¢ Grupy wymaga odpowiedniego przygotowania zaplecza produkcyjnego,
organizacyjnego i logistycznego, w tym dostosowania produktow oraz infrastruktury
do wymogow obowiazujacych w Ukrainie.

W celu ograniczenia wplywu powyzszego ryzyka Grupa wspodipracuje z lokalnymi
i miedzynarodowymi partnerami, prowadzi biezacy monitoring sytuacji geopolitycznej oraz
dostosowuje dziatania operacyjne i inwestycyjne do aktualnych warunkdw rynkowych
i regulacyjnych. Zarzad Emitenta nie moze jednak wykluczy¢, iz pogorszenie sytuacji
geopolitycznej w regionie moze mie¢ negatywny wptyw na realizacje projektdw, sytuacje
finansowa oraz wyniki dziatalnosci Grupy.

Ryzyko utraty kadry zarzadzajacej i kluczowych pracownikéw

Na dziatalnos¢ Spotki duzy wpltyw ma doswiadczenie, umiejetnosci oraz jakos¢ pracy
cztonkdéw kadry zarzadzajacej oraz kluczowych pracownikdw. Grupa, z uwagi na specyfike
swojej dziatalnosci, celem prawidiowego funkcjonowania zatrudnia oraz wspdtpracuje z
osobami posiadajacymi odpowiednie kwalifikacje i doswiadczenie z branzy energetycznej
w szczegolnosci osoby posiadajace wieloletnie doswiadczenie przy doborze i produkcji
transformatoréw dla projektédw w obszarach OZE. Utrata kluczowych oséb moze
niekorzystnie wptynac¢ na dalsza dziatalnos¢ Spotki w szczegdlnosci w okresie przejsciowym,
jej sytuacje finansowa oraz perspektywy rozwoju poprzez ograniczenie mozliwosci
sprzedazy produktow i ustug Emitenta, zdobywania nowych kontraktdw czy utrudnienia w
nalezytej obstudze juz zdobytych kontraktow.

Ryzyko zwigzane z czestymi zmianami przepiséw podatkowych oraz ich interpretacja
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Emitent, podobnie jak wszystkie podmioty gospodarcze, jest narazony na nieprecyzyjne
zapisy w uregulowaniach prawno-podatkowych, ktére moga spowodowac powstanie
rozbieznosci interpretacyjnych w ramach prowadzonej przez Grupe dziatalnosci. System
podatkowy obowigzujgcy w Polsce charakteryzuje sie brakiem stabilnosci. Przepisy
podatkowe ulegajg czestym zmianom, w celu dostosowania do przepisdw obowigzujacych
w Unii Europejskiej. Czeste zmiany tego typu miaty i moga w przysztosci mie¢ negatywny
wplyw na dziatalnos¢ Grupy, jej sytuacje finansowa, wyniki operacyjne i perspektywy
rozwoju. W zwiazku z powyzszym istnieje ryzyko, iz mimo stosowania przez GCrupe
aktualnych standarddéw rachunkowosci, interpretacja Urzedu Skarbowego odpowiedniego
dla siedziby Emitenta moze réznic sie od przyjetej przez Grupe, co w konsekwencji moze
wptynac na natozenie kary finansowej, ktéra moze miec istotny negatywny wptyw na wyniki
finansowe Emitenta.

Zarzad i obstugujace Grupe profesjonalne biuro rachunkowe dokfada staran, by wszelkie
operacje zwigzane z rozliczeniem podatku dochodowego byly rozliczane zgodnie z
interpretacjami organdw podatkowych. Emitent wspdtpracuje z administracja podatkowa
i jesli zajdzie taka potrzeba bedzie dazyt do uzyskania interpretacji podatkowych celem
zmniejszenia ryzyka nieporozumien lub sporow.

Ryzyko zdarzen losowych Spétki

Emitent narazony jest na ryzyko zwigzane ze zdarzeniami losowymi. Zaistnienie znaczacych
zdarzen lub czynnikéw, ktérych Spotki nie sg w stanie przewidzie¢, takich jak pozar,
trzesienie ziemi, nawatnica moze miec¢ istotny negatywny wplyw na funkcjonowanie
zaktadu produkcyjnego. Sytuacja taka wptynetaby negatywnie na prowadzong dziatalnos¢
i sytuacje finansowa Grupy.

Emitent oraz Spoétki z Grupy podejmuja mozliwe dziatania celem minimalizacji tego ryzyka
miedzy innymi dbaja o posiadanie ubezpieczenia towaru na wysokos¢ adekwatng do
poziomu zagrozenia oszacowanego na terenie gdzie prowadzony jest zaktad produkcyjny
oraz ubezpieczenia odpowiedzialnosci cywilne;.

Ryzyka zwigzane z sytuacjg geopolityczng Polski i na Swiecie

Zmienne otoczenie polityczne i gospodarcze, w tym konflikty miedzynarodowe, sankcje
gospodarcze, czy napiecia handlowe miedzy kluczowymi partnerami handlowymi Polski,
mMoga prowadzi¢ do wzrostu kosztéw produkcji oraz ograniczenia dostepnosci surowcow i
komponentéw, takich jak miedz, stal, czy krzem. Ewentualne zaktdécenia w globalnych
tancuchach dostaw moga wptynac na terminowosc realizacji projektdw, co w konsekwencji
moze odbic sie na relacjach z klientami i kontrahentami.

W kontekscie polityki energetycznej, zmiany regulacyjne w zakresie wspierania
odnawialnych zrédet energii, zaréwno na poziomie krajowym, jak i miedzynarodowym,
moga wptywac na optacalnos¢ inwestycji w farmy PV. Decyzje polityczne dotyczace
systemdw wsparcia, takich jak taryfy gwarantowane, aukcje OZE, czy mechanizmy
subsydiowania, moga bezposrednio ksztattowac rynek fotowoltaiki w Polsce, a tym samym
wptywac na wyniki finansowe spotki.
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Dodatkowym ryzykiem sg zmiany w relacjach handlowych Polski z innymi krajami Unii
Europejskiej, szczegdlnie w obliczu potencjalnych napiec¢ dotyczacych przestrzegania zasad
praworzadnosci czy polityki klimatycznej. Moga one skutkowac ograniczeniami w dostepie
do funduszy unijnych, ktdre istotnie wspierajg rozwdj infrastruktury energetycznej, w tym
projektéw fotowoltaicznych.

Emitent na biezgco monitoruje sytuacje zwigzang z dostepnoscia surowcow oraz
tancuchami dostaw komponentow do farm PV. Ponadto analizuje ryzyka zwigzane ze
Zmianami geopolitycznymi bedacymi nastepstwem agresji Rosji na Ukraine w
szczegodlnosci weryfikuje mozliwosci uczestnictwa w odbudowie zniszczonej wojna
infrastruktury energetycznej oraz powiagzaniu jej dziatania z infrastrukturg Polska oraz
krajow Europy Zachodniej.

4.2. Zarzadzanie ryzykiem finansowym i instrumenty finansowe

W zakresie ryzyka: zmiany cen, kredytowego, istotnych zakiécen przeptywoéw srodkéw
pienieznych oraz utraty plynnosci finansowej, na jakie narazona jest jednostka

Spotka oraz spotki wehodzace w sktad Grupy Kapitatowej w okresie 2025 roku nie korzystaty
Z instrumentéw finansowych zabezpieczajacych przed ryzykiem zmian cen, kredytowych,
istotnych zaktdcen przeptywow srodkéw pienieznych oraz utraty ptynnosci finansowe;.

Grupa ELQ S.A. finansuje swoja dziatalnos¢ z wykorzystaniem zewnetrznych instrumentow
finansowych, gtéwnie w postaci kredytéw bankowych oraz umoéw leasingowych, ktdre
stanowig istotny element struktury finansowania dziatalnosci operacyjnej.

W zwiazku z korzystaniem z finansowania dtuznego, Zarzad ELQ identyfikuje ryzyko stopy
procentowej, ktdre moze wptywac na wysokos¢ kosztow finansowych — czes¢ umow oparta
jest na zmiennym oprocentowaniu. Ryzyko to jest na biezgco monitorowane, a Zarzad
analizuje mozliwos¢ zastosowania instrumentow zabezpieczajgcych, w zaleznosci od
sytuacji rynkowe;.

W zakresie ryzyka kredytowego, Spoétki z Grupy dokonuja biezacej oceny wyptacalnosci
kontrahentdéw, wdrazajac limity transakcyjne i kontrolujac poziom przeterminowanych
naleznosci.

Ryzyko zaktdécen w przeptywach pienieznych oraz utraty ptynnosci finansowej jest
ograniczane poprzez utrzymywanie dodatniego skonsolidowanego kapitatu obrotowego
netto. Spotki z Grupy posiadajg odpowiednie procedury planowania przeptywow srodkow
pienieznych, co umozliwia terminowa obstuge zobowigzan.

Przyjete przez jednostke cele i metody zarzadzania ryzykiem finansowym, tacznie z
metodami zabezpieczenia istotnych rodzajéw planowanych transakcji, dla ktérych
stosowana jest rachunkowos$¢ zabezpieczen

Spotka oraz spotki wehodzace w sktad Grupy Kapitatowej w okresie 2025 roku nie korzystaty
i nie stosowaty rachunkowosci zabezpieczen.
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5. Stosowanie zasad tadu korporacyjnego w przypadku jednostek,
ktérych papiery wartosciowe zostaly dopuszczone do obrotu na
jednym z rynkéw regulowanych Europejskiego Obszaru
Gospodarczego.

Papiery wartosciowe spodtki ELQ S.A. nie zostaty dopuszczone do obrotu na zadnym
z rynkow regulowanych Europejskiego Obszaru Gospodarczego, w zwigzku z powyzszym
Spotka nie jest zobowigzana do stosowania zasad tadu korporacyjnego przeznaczonych
dla tego rodzaju przedsiebiorstw.

Spotka ELQ S.A. jest zobowigzana do stosowania zasad fadu korporacyjnego
obowigzujacego emitentéw akcji wprowadzonych do alternatywnego systemu obrotu na
rynku NewConnect ,Dobre Praktyki Spoétek Notowanych na NewConnect 2024". Zakres
stosowanych zasad opublikowany zostat raportem biezagcym EBI nr 3 w dniu 15 kwietnia
2024 roku, ktéry dostepny jest na stronie Spoétki pod linkiem: https://elqg.pl/dokumenty-do-

pobrania/ oraz na stronie rynku NewConnect pod linkiem:
https://newconnect.pl/komunikat?geru_id=218035&title=Zakres+stosowanych+Dobrych+P
raktyk+Sp%C3%B3%C5%82ek+notowanych+na+rynku+NewConnect .

Czestochowa, 1 czerwca 2026 r.

Marcin Sottysiak
Prezes Zarzadu

Signed by /
Podpisano przez:

. ./ Marcin Kazimierz
Wf/_smysiak

Date / Data: 2026-

06-02 01:30
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