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1. Informacje ogdlne

1.1 Podstawowe dane o Spolce

Tabela 1 Dane Emitenta

Nazwa: ELQ Spotka Akcyjna

Numer KRS: 0000368054

Wysoko$¢ kapitatu zaktadowego: 10 000 000 zt

Numer NIP: 8992609747

Numer REGON: 020532307

Adres: ul. Jagiellonska 81/83, 42-200 Czestochowa
Telefon: +48 34 366 14 39

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

e-mail: office@elgsa.pl

Czas frwania: Nieograniczony

1.2 Organy Spofki
Zarzqd

Ponizsza tabela prezentuje sktad Zarzgdu Emitenta na dzieh 1 stycznia 2024 roku, na dzien 31 grudnia
2024 roku oraz na dzieh sporzgdzenia niniejszego raportu. W raportowanym okresie sktad Zarzgdu nie
ulegt zmianie.

Tabela 2 Sktad Zarzgdu ELQ S.A.
Imie i nazwisko funkcja Kadencja od Kadencja do

Marcin Sottysiak Prezes Zarzgdu 10 wrzesnia 2024 9 wrzeénia 2027

Rada Nadzorcza
Ponizsza tabela prezentuje sktad Rady Nadzorczej Emitenta na dzien 1 stycznia 2024 roku.

Tabela 3 Sktad Rady Nadzorczej ELQ S.A. na poczgtku raporfowanego okresu

Imie i nazwisko funkcja Kadencja od Okres kadenciji
Krzysztof Gtuc Przewodniczgcy 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 29 czerwca 2026
Artur Siwek Cztonek Rady Nadzorczej 30 czerwca 2023 29 czerwca 2026
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W dniu 10 maja 2024 roku cztonek Rady Nadzorczej Pan Artur Siwek ztozyt rezygnacije z petnienia
funkciji ze skutkiem na chwile ztozenia. W dniu 10 wrzednia 2024 roku cztonkowie Rady Nadzorczej ELQ
S.A. podieli uchwate o dokooptowaniu Pana Przemystawa Danowskiego do sktadu Rady
Nadzorczej Spofki.

Ponizsza tabela prezentuje sktad Rady Nadzorczej Emitenta na dzien 31 grudnia 2024 roku. Od tego
dnia do dnia sporzgdzenia niniejszego sprawozdania w sktadzie Rady Nadzorczej nie nastgpity zadne
zZmiany osobowe.

Tabela 4 Sktad Rady Nadzorczej na koniec raportowanego okresu

Imie i nazwisko funkcja Kadencja od Okres kadenciji
Krzysztof Gtuc Przewodniczgcy 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 29 czerwca 2026
Przemys’roxrv Cztonek Rady Nadzorczej 10 wrzeénia 2024 29 czerwca 2026
Danowski
1.3 Struktura akcjonariatu Spotki

Ponizsza tabela przedstawia strukture akcjonariatu spotki ELQ S.A. ze szczegdtowym wykazem
akcjonariuszy posiadajgcych co najmniej 5% udziatu w gtosach na Walnym Zgromadzeniu Spotki
(zgodnie z zawiadomieniami akcjonariuszy z art. 69 Ustawy o Ofercie Publicznej).

Tabela 5 Struktura akcjonariatu (wedtug stanu na 31 grudnia 2024 r. i na dzien sporzqgdzenia sprawozdania)
Udziat w kapitale Udziat w ogdlnej

Akcjonariusz Liczba akciji Liczba gtosow el sl alene

Veltoro sp. z 0.0. 95 000 000 95 000 000 95,00% 99.15%
Pozostali 5000 000 816.500 5,00% 0,85%
Suma 100 000 000 95816 500 100,00% 100,00%

R&znica miedzy liczbg akcji zarejestrowanych w rejestrze przedsiebiorcdw KRS a liczbg gtosdéw wynika
z braku rejestracji wszystkich akcji w rejestrze KDPW. Na moment sporzgdzenia niniejszego
sprawozdania Zarzgd Spdtki nie ma mozliwosci przeprowadzenia skutecznej procedury rejestraciji
pozostatych akcji w rejestrze KDPW.

Kapitat zaktadowy wynosi 10 000 000 zt i dzieli sie na 100 000 000 akcji o wartosci nominalnej 0,10 zt
kazda:

e 343.000 akciji serii A,
e 50.000 akciji serii B,
o 62.500 akcji serii C,
o 116.500 akciji serii D,
e 361.000 akciji serii E,
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e 4.067.000 akciji serii F,
e 95.000.000 akcji serii G.

2. Posiadane przez Spoétke oddzialy (zaktady)

Dziatalno$¢ Grupy Kapitatowej ELQ w 2024 roku prowadzona byta w jednym zaktadzie produkcyjnym
zlokalizowanym w Czestochowie przy ulicy Jagiellohskiej 81/83. Z kohcem 2024 roku, w zwigzku z
realizacjg dtugoterminowej strategii rozwoju, Grupa podjeta decyzie o rozpoczeciu relokacii
dziatalnosci operacyjnej do nowej lokalizacji - nowoczesnego kompleksu magazynowo-
produkcyjnego wynajmowanego od zewnetrznego operatora w Czestochowie.

Proces ten — prowadzony etapowo - zostat zapoczgtkowany po dniu bilansowym, lecz przed dniem
sporzgdzenia niniejszego sprawozdania. Jego celem jest zwiekszenie efektywnosci operacyjnej
oraz dostosowanie infrastruktury do planowanego wzrostu skali dziatalnodci i zmian w strukturze
rynkéw docelowych. W konsekwencji, nieruchomo$¢ przy ul. Jagiellonskiej zostata wycofana
z docelowej struktury operacyjnej Grupy i — zgodnie z obowigzujgcymi przepisami — zakwalifikowana
jako inwestycja dtugoterminowa wyceniana w wartosci godziwe;j.

3. Najwazniejsze wydarzenia w 2024 roku

Rok 2024 byt dla Grupy ELQ okresem gtebokiej fransformaciji operacyjnej i strategiczne;.
W odpowiedzi na dynamiczne zmiany rynkowe oraz rosngce wymagania klientéw, Spdtka
rozpoczeta proces przeksztatcania modelu biznesowego — zorientfowanego dotychczas na wzrost
wolumenowy — w kierunku modelu zrdéwnowazonego, skoncentrowanego na dtugoterminowej
rentownosci, dywersyfikacji oraz odpornosci organizacyjne;j.

W ramach tej zmiany priorytetyzowano kontrakty o wyzszej marzy, ograniczajgc jednoczesdnie udziat
w projektach niskomarzowych i wysokiego ryzyka. Nowa polityka oferfowania - oparta
na zatozeniach dyscypliny kosztowej i selektywnosci — oznaczata czasowe wyhamowanie dynamiki
sprzedazy, szczegdlnie w pierwszych kwartatach roku.

Dodatkowo, w toku przeglgdu portfela kontraktéw, zidentyfikowano zlecenia o pogarszajgcych
sie parametrach rentownosci, w tym projekty realizowane na warunkach handlowych z lat
wczesniejszych. Grupa ELQ $wiadomie ograniczyta ekspozycje na te kontrakty, co w krétkim okresie
wptyneto na spadek wolumenu sprzedazy oraz marz (w tym EBITDA - zysk operacyjny
przed amortyzacjg, odsetkami i podatkiem, bedgcy kluczowym wskaznikiem efektywnosci
operacyjnej oraz ROCE - Refurn on Capital Employed, czyli zwrotu z zaangazowanego kapitatuy,
obrazujgcego jakos$¢ wykorzystania aktywdw).

Takie podejscie wpisuje sie w praktyke rynkowq tzw. portfolio cleanup, stosowanq przez dojrzate
organizacje przemystowe i notowane spdtki gietdowe w fazie restrukturyzacji lub zmiany
paradygmatu wzrostu. Wedtug danych publikowanych przez McKinsey & Company i EY, firmy
przeprowadzajgce przeglad i restrukturyzacije portfela odnotowywaty w ciggu 12-24 miesiecy wzrost
EBITDA nawet o 15-30%, a ROCE érednio o 0,2 punktu procentowego (co w skali spdtek
przemystowych uznawane jest za istotng poprawe efektywnosci kapitatowej).

W przypadku Grupy ELQ dziatanie to byto elementem $wiadomego przygotowania organizacii
do kolejnej fazy wzrostu, realizowanego w sposdb madry, sukcesywny i kontrolowany. Czasowa
koncentracja zasobdw na obstudze wybranych kluczowych klientdw (m.in. generalnych
wykonawcow infrastrukturalnych o wysokim potencjale skalowalnosci) umozliwita nie tylko lepsze
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wykorzystanie zdolnosci operacyjnych, ale takze otworzyta droge do zwiekszenia wartosci
realizowanych kontraktéw w przysztosci.

Réwnolegle z przeksztatceniami w zakresie strategii sprzedazowej i kontraktowej, Spdtka zainicjowata
szereg dziatan inwestycyjnych zwigzanych z relokacjg dziatalnos$ci operacyjnej do nowej hali
produkcyjnej wynajetej od Hillwood, co stanowi¢ bedzie fundament dalszego rozwoju, zwiekszenia
mocy wytwdrczych i lepszej organizacii procesdw.

Pozyskanie kontraktéw o istotnej wartosci i strategicznym charakterze

W 2024 roku Grupa ELQ zawarta szereg umdw na dostawy stacji fransformatorowych, w tym trzy
kontrakty o wartosci przekraczajgcej prog istotnosci informacyjnej, ktére zostaty opublikowane
w formie raportéw biezgcych:

— umowa z 2 sierpnia 2024 r. na kwote 2,17 min zt netto — realizacja w pazdzierniku 2024 r.;
— umowa z 11 wrzeénia 2024 r. na kwote 6,74 min zt netto — realizacja w marcu 2025r.;
— umowa z 15 pazdziernika 2024 r. na kwote 2,66 min zt netto — realizacja w lutym 2025.

Dzieki tym projektom Spdtka umocnita swojg pozycje w segmencie infrastruktury energetycznej
i zyskata dostep do grupy duzych inwestordw instytucjonalnych, dla ktérych niezawodnose, jakose
i czas realizacji sq kluczowe w ocenie partneréw dostawczych. Wyrdznikiem ELQ jest krotki czas
produkcji prefabrykowanych stacji  transformatorowych - $rednio 6-9 tygodni, podczas
gdy standardem w branzy sqg okresy przekraczajgce 12 tygodni.

Ekspansja na rynki wschodnie - Ukraina

W odpowiedzi na frwajgce dziatania zwigzane z miedzynarodowym wsparciem dla odbudowy
Ukrainy, Grupa ELQ w 2024 roku rozpoczeta szereg dziatan operacyjnych, ktérych celem jest aktywny
udziat w projektach infrastrukturalnych i energetycznych realizowanych na terenie Ukrainy oraz przez
podmioty zaangazowane w ten proces w Polsce i UE.

W pazdzierniku 2024 r. ELQ zainicjowata proces rejestracii spdtki celowej ELQ Ukraine z siedzibg
w Kijowie, ktéra bedzie petni¢ funkcje lokalnego partnera do realizacji inwestycji w zakresie OZE, sieci
elektroenergetycznych, infrastruktury spotecznej (szkoty, szpitale, systemy zasilania awaryjnego)
oraz dystrybucji energii (raport biezqcy nr 7/2024).

W dalszym etapie, Spdtka zawarta trzy memoranda o wspdtpracy z administracjami obwodowymi
(Poltawa, Tarnopol, Czerkasy i Chmielnicki), ktére okredlajg ramy techniczne i organizacyjne
dla przygotowania projektéw obejmujgcych:

— instalacje systemdw niezaleznego zasilania (off-grid),

— modernizacje lokalnej infrastruktury energetycznej,

— dostawy prefabrykowanych stacji  transformatorowych, rozdzielnic oraz uktaddw
kompensaciji mocy biernej,

— oraz budowe elementéw niezbednych do funkcjonowania infrastruktury spoteczne;.

Redlizacja tych dziatah wymaga zaangazowania po stronie ELQ nie tylko w zakresie planowania
i projektowania, ale réowniez przygotowania zaplecza produkcyjnego, logistyki transgranicznej,
uzgodnien technicznych oraz dostosowania produktéw do standardéw obowigzujgcych w Ukrainie.

Dziatania te sg bezposrednio zwigzane z dostarczaniem towardw i ustug do firm oraz jednostek
administracji publicznej, ktére uczestniczg w odbudowie potencjatu gospodarczego Ukrainy.
Dotyczqg one zaréwno rynku lokalnego (Ukrainal), jak i firm realizujgcych projekty miedzynarodowe
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z zakresu pomocy i infrastruktury finansowanej m.in. ze $rodkdw miedzynarodowych instytucii
rozwojowych.

W 2024 roku Grupa ELQ rozpoczeta takze rozmowy z partnerami EPC dziatajgcymi w Europie
Srodkowo-Wschodniej, ktérzy sg odpowiedzialni za koordynacje realizacji dostaw komponentéw
elektroenergetycznych na potrzeby miedzynarodowych projektéw odbudowy. Dzieki temu Spdtka
uzyskata dostep do zapytan ofertowych, ktére dotyczg kontraktdéw w krajach sgsiadujgcych
z Ukraing, stanowigcych zaplecze logistyczne i produkcyjne dla projektdw ukierunkowanych
na fen region.

Iwiekszenie mocy produkcyjnych i relokacja dziatalnosci operacyjnej

W 2024 roku Grupa ELQ podjeta strategiczng decyzje o rozpoczeciu relokacji dziatalnosci
operacyjnej do nowego zaktadu produkcyjnego zlokalizowanego w Czestochowie, wynajetego
od miedzynarodowego operatora Hillwood. Inwestycja ta umozliwi wzrost zdolnosci produkcyjnych
do poziomu nawet 4.500 stacji transformatorowych i 1.000 ztgczy kablowych rocznie, co stanowi
blisko 900% wzrost wzgledem wczesniejszego potencjatu.

Decyzja o relokacji nie wynikata wytgcznie z potfrzeb operacyjnych, lecz byta elementem
dtugoterminowej strategii rozwoju Grupy, ukierunkowanej na:

— obstuge rosngcego popytu w sektorze odnawialnych zrédet energii (OZE) i magazynowania
energii,

— rozwdj dziatalnoéci eksportowej (w tym na rynki Europy Srodkowo-Wschodniej i Ukrainy),

— aktywny udziat w projektach modernizacji sieci elektroenergetycznych w Polsce i UE.

Zgodnie z danymi rynkowymi — m.in. raportem PTPIREE oraz analizami IEO i EY — do 2030 r. w Polsce
i regionie CEE planowana jest wymiana lub modernizacja ponad 30% istniejgcej infrastruktury
Sredniego i niskiego napiecia (SN i NN), z uwagi na rosngcq liczbe przytgczeh OZE, potrzebe
bilansowania mocy, wymagania systemowe oraz presje regulacyjng (dyrektywa RED lll, pakiet Fit for
55). Szacuje sie, ze rynek modernizacji infrastruktury elektroenergetycznej w Polsce moze osiggnac
warto$¢ ponad 30 mid zt do kohca dekady, z czego znaczgca cze$¢ bedzie dotyczydé
komponentdw, ktére znajdujq sie w ofercie Grupy ELQ.

Zwiekszenie mocy produkcyjnych ELQ wpisuje sie bezposrednio w te trendy, a nowa lokalizacja daje
wieksze mozliwosci integracji z partnerami logistycznymi, skrécenia lead-time oraz wdrazania
innowacji — m.in. w zakresie prefabrykacji modutowej, rozdzielnic oraz szaf sterowniczych
i telemechaniki.

Wedtug dostepnych analiz rynkowych, sredni czas realizacji zamdwienia na stacje transformatorowq
w Polsce wynosi obecnie 12-16 tygodni, a w okresach podwyzszonego popytu potrafi przekraczac
20 tygodni. Dzieki wdrozeniu rozwiqzan z zakresu standaryzacji, optymalizacji przeptywdw
produkcyjnych i prefabrykaciji, ELQ jest w stanie skrocic¢ ten czas do okoto 8-10 tygodni, co stanowi
istotng przewage konkurencyjng w projektach infrastrukturalnych wymagajgcych szybkiej realizacii.

Dodatkowo, nowa lokalizacja - w sgsiedztwie kluczowych weztéw transportowych - utatwia
infegracje z dostawcami i dystrybutorami, obnizajgc koszty jednostkowe przy wiekszych wolumenach
i skracajgc tancuch dostaw. Zwiekszone mozliwosci produkcyjne i unifikacja proceséw w jednym
miejscu umozliwig réwniez budowe efektu skali, ktéry wzmocni zdolnos¢ Spdtki do skalowania
operacji bez koniecznosci reorganizaciji logistyki i planowania.

Warto podkreslic, ze proces relokacii prowadzony jest w sposdb etapowy —z zachowaniem ciggtosci
dziatalnosci w dotychczasowym zaktadzie — jednak juz w 2024 roku rozpoczeto dziatania
adaptacyjne, ktére umozliwig petne uruchomienie nowej lokalizacji w 2025 roku. Przestrzeh nowego
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zaktadu zostata réwniez przygotowana pod rozwdj w kierunku automatyzacii i cyfryzaciji procesdw,
co zapewni Grupie ELQ dtugoterminowqg odpornos¢ operacyjng w warunkach rosngcych kosztow
pracy i wymagan jakosciowych

Budowanie dtugoterminowej zdolnosci wzrostu poprzez strategicznqg selekcje kontraktow

W 2024 roku Spdtka wdrozyta polityke ofertowania opartg na selektywnosci, ograniczajgc udziat
w projektach nisko marzowych oraz wysokiego ryzyka operacyjnego. Pozwolito to na koncentracje
na kontraktach z duzymi i wiarygodnymi partnerami — w tym podmiotami realizujgcymi projekty
infrastrukturalne o znaczeniu krajowym - co tworzy solidne podstawy do skalowalnego wzrostu
sprzedazy w kolejnych latach. Koncentracja na segmentach strategicznych, przy jednoczesnym
ograniczeniu ekspozycji na kontrakty o podwyzszonym ryzyku, stanowita dziatanie intencjonalne
i zaplanowane, nawet kosztem krétkoterminowych przychoddw.

Praktyka ta — znana w literaturze zarzgdzania jako strategiczny przeglad portfela klientéw — wpisuje
sie w model budowania odpornosci operacyjnej i stabilizacji marzy w perspektywie $rednio-
i dtugoterminowej. W efekcie Spdtka nie tylko oczyscita strukture sprzedazy, ale réwniez zwiekszyta
udziat klientéw o duzym potencjale zakupowym, z ktérymi mozZliwa jest wieloletnia wspdtpraca
i rozwdj w ramach powtarzalnych projektéw.

Dzieki takiemu podejiciu ELQ zabezpiecza sobie mozliwos¢ ekspansji bez nadmiernego wzrostu
kosztdw pozyskania klienta i utrzymania relacji, co sprzyja wzrostowi wartodci przedsiebiorstwa
oraz przyspiesza efekt skali. Dziatania te wpisujg sie rowniez w przygotowania do petnego
wykorzystania zwiekszonego potencjatu produkcyjnego po zakonczeniu relokacii zaktadu w 2025
roku.

Wzmochienie rozpoznawalnosci marki i pozycji rynkowej

W 2024 roku ELQ kontynuowata aktywne dziatania wizerunkowe i sprzedazowe na rynku krajowym
oraz w Europie Srodkowo-Wschodniej. Spétka byta obecna na kluczowych wydarzeniach
branzowych, takich jak ENERGETAB 2024, Forum Energetyczne w Warszawie oraz Forum Transformacii
Energetycznej w Poznaniu, podczas ktérych zaprezentowano nowq linie prefabrykowanych
rozdzielnic i szaf sterowniczych przeznaczonych do zastosowan w energetyce odnawialnej
i przemystowej.

Udziat w wydarzeniach branzowych byt ukierunkowany nie tylko na pozyskiwanie klientéw,
ale réwniez na wzmacnianie kompetencji technicznych i postrzegania ELQ joko innowacyjnego,
niezaleznego gracza na rynku fransformacji energetycznej. Spdtka zostata  wyrdzniona
przez organizatoréw Targdw ENERGETAB za dynamiczny rozwdj oraz integracje nowoczesnych
technologii w zakresie automatyzaciji procesdw produkcyjnych.

W rezultacie ELQ znaczgco zwiekszyta swojg widocznos¢ wsérdd gtdwnych wykonawcow
oraz inwestordw infrastrukturalnych, co przektada sie na wiekszqg liczbe zapytan ofertowych i wyzszg
konwersje w procesie sprzedazy. Wzmocnienie marki wspiera rowniez realizacje strategii ekspansii
na nowe rynki oraz zwiekszania udziatu w segmentach o wysokiej warto$ci dodanej — szczegdinie
W obszarze magazynowania energii oraz transformatoréw dla projektéw OZE.

Dzialalnosé w Uzbekistanie

W 2024 roku spdétka zalezna ELQ Uzbekistan kontynuowata rozwdj dziatalnosci operacyjnej w zakresie
projektowania, budowy i serwisu rozwigzan zasilania rezerwowego i awaryjnego, opartych
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na agregatach prgdotwdrczych zasilanych silnikami diesla i gazowymi klasy premium. Spdtka dziata
na terenie Republiki Uzbekistanu obstugujgc klientdw instytucjonalnych i przemystowych,
ktorym zapewnia kompleksowe systemy zasilania 24/7 o mocach od 300 kW do 5000 kW.
Wspdtpracujge z lokalnymi partnerami oraz dostawcami technologii z Europy, ELQ Uzbekistan
dostarcza rozwigzania infrastrukturalne  obejmujgce takze monitoring, automatyzacje
i programowanie systemoéw zasilania. Obecno$¢ na rynku uzbeckim wpisuje sie w strategie
dywersyfikacji dziatalno$ci 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 spofki
zaleznej, dane finansowe ELQ Uzbekistan nie zostaty objete konsolidacjg za rok 2024 — zgodnie
z art. 58 ust. 1 pkt 1 Ustawy o rachunkowosci.

4. Najwazniejsze wydarzenia po zakonczeniu roku obrotowego 2024

W | kwartale 2025 Grupa Kapitatowa prowadzita dziatania zwigzane z przygotowaniem do
wprowadzenia do oferty trzech nowych istotnych produktéw: magazyndw energii, systemdw
kompensaciji mocy biernej oraz instalacji wysokich napiec.

W okresie pierwszego kwartatu Grupa Kapitatowa nie odnotowata przychoddw z tytutu realizacji
ustug generalnego wykonawcy farm fotowoltaicznych. Kontynuowano realizacje kontraktéw
rozpoczetych w latach 2022 i 2023 oraz prowadzono intensywne dziatania sprzedazowe w celu
pozyskania nowych zleceh w tym obszarze.

Dziatlalnosé¢ w Ukrainie

W | kwartale 2025 roku Grupa ELQ kontynuowata dziatania zwigzane z przygotowaniem do
aktywnego udziatu w odbudowie systemu energetycznego Ukrainy. W ramach przyjetej strategii
ekspansji na rynki wschodnie, Emitent rozwija dziatalno$¢ operacyjng spoétki zaleznej ELQ Ukraine z
siedzibg w Kijowie. Spdétka ta petnirole lokalnego partnera Grupy w realizacii projektdw zwigzanych
Z zapewnieniem bezpieczenstwa energetycznego i niezaleznosci energetycznej w regionie.

Rownolegle ELQ S.A. inwestuje w rozwdj wirasnej infrastruktury i potencjatu operacyjnego, zwiekszajgc
moce produkcyjne oraz doskonalgc zaplecze projektowo-inzynieryjne, tak aby sprosta¢ wymogom
jako$ciowym i wolumenowym wynikajgcym z potrzeb nowych rynkéw zbytu. Emitent prowadzi
réwniez dziatania majgce na celu pozyskiwanie partneréw technologicznych i instytucjonalnych, w
tym jednostek administracji lokalnej i centralnej po stronie ukraihskiej, oraz aktywnie uczestniczy w
procesach aplikacyjnych dotyczgcych zewnetrznego finansowania — w szczegdlnosci w ramach
instrumentéw wsparcia odbudowy Ukrainy. Podejmowane inicjatywy majg charakter dtugofalowy i
wpisujg sie w strategie dywersyfikacji rynkdw, rozwoju eksportu oraz budowy trwatych kompetencii
Grupy w zakresie realizacji kompleksowych projektdéw energetycznych w niestabilnym otoczeniu
miedzynarodowym.

Przenosiny do wiekszego zaktadu produkcyjnego

W raportowanym okresie Zarzgd Spdtki zdecydowat sie na wynajem nowoczesnego zaktadu
produkcyjnego o istotnie wiekszej powierzchni. Dotychczasowy zaktad od kilku lat wykorzystywany
byt w petni, co ograniczato mozliwosci dalszego rozwoju. W dniu 31 marca 2025 roku Spdétka
odebrata nowy zaktad produkcyjny, zgodnie z podpisang umowg najmu, o czym Emitent
informowat w raporcie ESPI nr 3/2024 z dnia 19 lipca 2024 roku. Na moment sporzgdzenia niniejszego
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sprawozdania procesy produkcyjne wraz z infrastrukturg (poszczegdinymi liniami produkcyjnymi)
przenoszone sqg z dotychczasowego zaktadu do nowego obiektu. W nowym obiekcie zostanie
uruchomiony zaktad produkcyjny z wydzielonym zapleczem magazynowym oraz powierzchnig
biurowq, zwiekszajgc mozliwosci produkcyjne Spdtki do 4.500 stacji transformatorowych rocznie
(przed zmiang Grupa posiadata moce produkcyjne na poziomie 750 stacji rocznie) oraz 1.000-1.500
ztgczy kablowych.

Nowy zaktad produkcyjny wynajmowany jest od podmiotu niezaleznego od Emitenta i spdtek z
Grupy i znajduje sie na terenie nowoczesnego Parku HillWood Czestochowa - Miasto. Obiekt
potozony jest przy drodze krajowej?1 (Warszawa - Katowice), zaledwie kilka kilometrow od
autostrady A1, tgczgcej potudnie z pdtnocq Polski. Czestochowski park wyposazony jest winstalacje
fotowoltaiczng oraz tadowarki do samochodéw elektrycznych. Kompleks uzyskat certyfikacje
BREEAM (miedzynarodowy system certyfikaciji budynkdw, ktdéry ocenia ich wptyw na Srodowisko i
zrownowazony rozwoj) na poziomie Excellent.

Zawarcie i realizacja znaczgcych kontraktéw handlowych

Po raportowanym okresie miato miejsce podpisanie istotnego kontraktu na realizacje dostaw stacii
transformatorowych Sredniego i niskiego napiecia, przeznaczonych do obstugi inwestycji w ramach
budowy farm PV o ktérym Emitent informowat raportem ESPI w dniu 23 kwietnia 2025 roku.
Wynagrodzenie ELQ S.A. z tytutu realizacji przedmiotu umowy zostato okre$lone na tgczng kwote
3.460.000 ztotych netto.

Dostawy stacji transformatorowych majg zosta¢ zrealizowane w dwdch terminach: do dnia 1
wrzeénia 2025 roku oraz do 1 pazdziernika 2025 roku. Dostawy trafostacji bedq zrealizowane do
miejscowosci Mastéw i Lubiszewo. Kluczowy zakres przedmiotu umowy obejmuje opracowanie
dokumentaciji technicznej, dostawe oraz instalacje transformatoréw wraz z  wykonaniem
niezbednych potqczeh elekirycznych.

Nagjistotniejsze spory sgdowe

Sprawa z powddztwa jednego z dostawcdw urzqgdzen przeciwko Emitentowi na kwote 837.617,00
EUR, toczgca sie przed Sgdem Okregowym w Czestochowie. Sprawa sgdowa jest na wczesnym
etapie. Roszczenie dotyczy zaptaty przez Emitenta za dostarczone transformatory objete
zamoéwieniem z dnia 9 maja 2022 r. W dniu 18 marca 2024 r. Spodtka odstgpita od umowy z dostawcg
w czesci z uwagi na wady dostarczonych urzgdzen.

W dniu 1 kwietnia 2025 r. Zarzad powzigt informacje o wyroku Sqdu Arbifrazowego przy Konfederacii
Lewiatan w sprawie o zwrot przez Emitenta otrzymanej w 2019 roku zaptaty za wykonanie zlecenia.
W ramach wyroku Sqd orzekt o:

1. Przyznaniu powodowi kwoty 786 896,01 EUR wraz z odsetkami ustawowymi za opdznienie liczonymi
od dnia 18 marca 2023 roku do dnia zaptaty;

2. Zasgdzeniu na rzecz powoda kwoty 43 947 EUR na pokrycie kosztéw arbitrazu wraz z odsetkami
ustawowymi za opdznienie naliczonymi od kosztéw postepowania arbitrazowego, liczonymi od
uptywu tygodnia od dnia doreczenia pozwanemu ninigjszego orzeczenia do dnia zaptaty;

Wyrok nie jest jeszcze wykonalny. Zarzgd Emitenta bedzie weryfikowat zasadnosé podjecia dalszych
krokdw prawnych w niniejszej sprawie.

Wyrok nie jest jeszcze wykonalny. Emitent analizuje dalsze kroki prawne w ninigjszej sprawie.
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5. Przewidywany rozwdj Spoétki i Grupy Kapitatowej

Rok 2024 byt dla Grupy ELQ okresem gruntownej transformacii strategicznej, ktérej efekty stanowig
fundament pod przyszty, zréwnowazony rozwdj. W 2025 roku i kolejnych latach Grupa planuje
kontynuowa¢ dziatania skoncentrowane na wzroscie wartosci poprzez:

— Iwiekszenie skali dziatalnosci operacyjnej - relokacja do nowoczesnego zaktadu
produkcyjnego pozwoli na podwojenie mocy wytwodrczych w  zakresie stacii
transformatorowych i ztgczy kablowych, co umozliwi obstuge wiekszej liczby kontraktéw przy
zachowaniu wysokich standardéw jakosci i krétszych termindw realizacii.

— Rozwdj oferty produktowej — w oparciu o do$wiadczenie i zaplecze inzynieryjne planowane
jest rozszerzanie portfolio o komponenty automatyki, rozdzielnice $redniego napiecia
oraz systemy do magazynowania energii, z uwzglednieniem technologii wodorowych
i hybrydowych.

— Ekspansje zagraniczng - szczegdlny nacisk zostanie potozony na rozwdj sprzedazy w regionie
Europy Srodkowo-Wschodniej (CEE), w tym na rynkach Ukrainy oraz panstw battyckich.
Grupa planuje wzmocnienie relacji z lokalnymi partnerami oraz dywersyfikacje kanatéw
dystrybucii.

— Utrwalenie relacji z kluczowymi klientami — kontynuowana bedzie wspdtpraca z najwiekszymi
generalnymi wykonawcami, operatorami sieci i partnerami infrastrukturalnymi, co zwieksza
przewidywalno$¢ portfela zamodwien i utatwia planowanie produkciji.

— Rozwdj kompetencii cyfrowych i automatyzacja — w kolejnych kwartatach kontynuowany
bedzie proces wdrazania systemu elekironicznego obiegu dokumentéw  (EOD),
a takze digitalizacji procesdéw kontrolingowych i raportowych, co poprawi efektywnosé
zarzgdzania i zgodnos¢ ze standardami spdtki publiczne).

— Dostosowanie struktury finansowania do plandw wzrostu — trwajg przygotowania do
pozyskania finansowania dtuznego oraz planowana jest dopuszczenie nowej emisji akcji na
rynku NewConnect, co ma zapewnic¢ srodki na dalszy rozwdj oraz wzmocni¢ wiarygodnosé
wobec inwestoréw i partneréw biznesowych.

— Wzmacnianie tadu korporacyjnego i zgodnosci regulacyjnej — rozwdj organizacji odbywad
sie bedzie z uwzglednieniem obowigzkdéw informacyjnych i wymogdw transparentnosci
wtasciwych dla spdtek publicznych, w tym obowigzkéw wynikajgcych z MAR oraz zasad tadu
korporacyjnego.

Grupa ELQ zaktada, ze podejmowane dziatania — prowadzone w sposdb sukcesywny i zorientowany
na jako$¢ — przetozq sie na wzrost efektywnosci operacyjnej, poprawe marzowosci oraz umochnienie
pozycji konkurencyjnej zaréwno na rynku krajowym, jak i zagranicznym .

é. Wazniejsze osiggniecia w dziedzinie badan i rozwoju

W 2024 roku Grupa ELQ prowadzita dziatania o charakterze badawczo-rozwojowym, ukierunkowane
gtdwnie na rozwdj nowych rozwigzan technicznych i produktowych w zakresie prefabrykowanych
stacji transformatorowych, systemdw telemechaniki oraz rozwigzan wspierajgcych magazynowanie
energii. Prace te obejmowaty m.in. prototypowanie nowych wariantdéw  rozdzielnic
oraz opracowywanie i testowanie konfiguracji dostosowanych do wymogdw projektéw
realizowanych na rynkach zagranicznych, w tym w regionie Europy Srodkowo-Wschodnie;.

Czes¢ naktaddw poniesionych w ramach tych prac zostata objeta ulgg podatkowqg B+R, zgodnie
Z obowigzujgcymi przepisami prawa podatkowego. Dziatania te — cho¢ nie byty realizowane
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w formie odrebnej jednostki badawczo-rozwojowej — stanowity integralny element procesu
doskonalenia produktdw i technologii, zorientowanego na poprawe efektywnosci energetyczne;j,
skrécenie czasu prefabrykacii oraz zwiekszenie elastycznosci produkcyjne;.

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

Rok 2024 byt dla Grupy ELQ okresem przejsciowym, w ktérym realizowano istotne dziatania
reorganizacyjne i inwestycyjne, majgce na celu zbudowanie fundamentéw pod dalszy,
zréwnowazony wzrost. Pomimo spadku przychoddéw i marzy wzgledem roku poprzedniego, sytuacija
finansowa Grupy pozostaje stabilna, a podejmowane dziatania przynoszg juz pierwsze efekty
w postaci poprawy struktury aktywdw, ograniczenia kosztdéw operacyjnych w relacji do przychoddw
oraz wzrostu potencjatu produkcyjnego.

Wprowadzone zmiany w portfelu klientéw i modelu ofertowania — ukierunkowane na wzrost
marzowosci i ograniczenie ryzyka kontraktowego — skutkowaty czasowym spowolnieniem dynamiki
przychoddw, jednak jednoczesnie poprawity jakosé struktury finansowej. Znaczgce inwestycje
w rozwdj zdolnosci produkcyjnych, uruchomienie procesdéw relokacyjnych oraz rozpoczecie
ekspansji na nowe rynki (Ukraina) stanowiq wyrazny sygnat dtugoterminowej orientacji Grupy.

Ocena sytuacii finansowej — zardbwno biezqcej, jak i w horyzoncie $rednioterminowym — wskazuje
na zachowanie ptynnosci, wzmocnienie kapitatdw wtasnych oraz korzystny stosunek zadtuzenia
do aktywoéw. Spdtka pozostaje aktywna w obszarze pozyskiwania finansowania zewnetrznego
(w tym linii kredytowych oraz $srodkéw pomocowych), co dodatkowo wzmacnia jej zdolnos¢
do finansowania dalszego rozwoju.

Tabela 6 Wybrane dane finansowe - pordwnanie 2023 vs 2024 [min zi]

Wskaznik 2024 (skorygowany)*
Przychody netto 83.7 73,0 -
EBIT 12,2 4,9 9,6
EBITDA 13,1 5,9 10,6
Marza EBITDA (%) 15,7% 8.0% 14,5%
ROS (Rentownosé 10,7% 6,2% 11,4%
sprzedazy)

ROI (Zwrot z aktywow) 15.1% 8.0% 14,7%
Aktywa obrotowe 46,2 38,5

Aktywa trwate 12,9 18,3

* Korekta 2024: +4,73 min zt — rezerwy na sprawy sporne o charakterze niegotdwkowym

Przychody netto

Przychody spadty z83,7 min zt w 2023 roku do 73,0 min zt w 2024 roku, co oznacza spadek o ok. 12,8%.
Byto to efektem swiadomej strategii ograniczenia udziatu projektdw nisko marzowych oraz wdrozenia
polityki selektywnego ofertowania. Mimo nizszego wolumenu sprzedazy, Spdtka ukierunkowata sie
na dtugoterminowq rentownos¢ kosztem dynamiki obrotéw w krétkim terminie.
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EBIT (wynik operacyjny)

Zysk operacyjny przed korektami spadt z 12,2 min zt do 4,9 min zt, co obrazuje wptyw wyzszych
kosztdw operacyjnych oraz efekt reorganizacji. Po wytqczeniu kosztow jednorazowych (w
szczegdlnosci rezerw na spory prawne), skorygowany EBIT wynidst 9,6 min zt — co oznacza, ze mimo
spadku przychoddw, Spdtka potrafita utrzymad solidng rentowno$¢ operacyjng, dzieki poprawie
struktury portfela i lepszej kontroli kosztow.

EBITDA

EBITDA spadta z 13,1 min zt do 5,9 min zt w ujeciu raportowanym. Skorygowana EBITDA po wytgczeniu
rezerw osiggneta poziom 10,6 min zt, co potwierdza zdolnos¢ Grupy do generowania Srodkéw
pienieznych z dziatalnosci podstawowej na stabilnym poziomie. Skorygowana warto$¢ zblizona do
poziomu z 2023 roku wskazuje, ze pogorszenie wynikdw miato w duzej mierze charakter incydentalny,
a nie strukturalny.

Marza EBITDA

Marza EBITDA spadta z 15,7% do 8,0% w wartosciach raportowanych, natomiast skorygowana
warto$¢ wzrosta do 14,5%, co stanowi tylko niewielki spadek w stosunku do 2023 roku. Taki wynik —
przy nizszej bazie przychodowej — $wiadczy o poprawie efektywnosci operacyjnej i potwierdza
skuteczno$¢ dziatan optymalizacyjnych wdrozonych w 2024 roku.

ROS (Rentownos¢ sprzedazy)

Rentownosc¢ sprzedazy obnizyta sie z 10,7% do 6,2% (wartos¢ raportowana), jednak po uwzglednieniu
korekt wzrosta do 11,4%, czyli na poziom zblizony do ubiegtego roku. Oznacza to, ze Spodtka
skutecznie chronita marzowo$¢ na projektach strategicznych, mimo przejsciowego spadku skali
dziatalnosci.

ROI (Zwrot z aktywoéw)

Wskaznik ROI spadt z bardzo wysokiego poziomu 15,1% do 8,0% w ujeciu raportowanym, lecz
skorygowany wskaznik na poziomie 14,7% nadal wskazuje na bardzo efektywne wykorzystanie
aktywow. Jest to szczegdlnie istotne z punktu widzenia instytucji finansujgcych i inwestorow,
poniewaz odzwierciedla realng zdolno$¢ Spdtki do pomnazania wartodci z zainwestowanego
kapitatu.

Podsumowanie

Rok 2024 nalezy oceni¢ jako okres przejsciowy — obcigzony kosztami reorganizacii i transformacii,
ale tez otwierajgcy perspektywy dalszej poprawy efektywnosci. Po oczyszczeniu wynikdéw z wptywu
pozycji jednorazowych, Grupa ELQ utrzymata wysoki poziom rentownosci operacyjnej i potwierdzita
zdolno$¢ do generowania wartosci w warunkach zmiennego otoczenia rynkowego.

Wdrozona strategia koncentracji na jakosci portfela, rozbudowie zdolnosci produkcyjnych
oraz dywersyfikacji oferty produktowej (m.in. w kierunku magazyndw energii, automatyki i systemow
SN) stwarza realng podstawe do wzrostu skali dziatalnosci i zyskownosci w 2025 roku i kolejnych
latach.
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Perspektywa rynkowa i finansowa

Otoczenie rynkowe, w ktérym funkcjonuje Grupa ELQ, pozostaje wysoce perspektywiczne, zwtaszcza
w kontekscie:

— fransformaciji energetyczneji elekiryfikaciji infrastruktury w Polsce oraz regionie CEE,

— koniecznosci modernizacji sieci SN i NN wynikajgce] z dynamicznego rozwoju OZE,
elektromobilnosci i wzrostu wymagan systemowych (RED |lI, Fit for 55),

— rosngcych naktaddw inwestycyjnych w infrastrukture publiczng,

— planéw odbudowy sektora energetycznego w Ukrainie.

Zgodnie z raportami PTPIREE, IEO oraz EY, do 2030 roku planowana jest wymiana lub modernizacja
ponad 30% istniejgcej infrastruktury elektroenergetycznej w regionie, a warto$¢ tego rynku
szacowana jest na ok. 30 mid zt.

Grupa ELQ - joko dostawca kompleksowych, prefabrykowanych rozwigzah (stacje
fransformatorowe, szafy automatyki, rozdzielnice) — znajduje sie w korzystnej pozycji do skorzystania
z nadchodzgcego impulsu inwestycyjnego

Whnioski i przewidywana sytuacja finansowa

— Skorygowana EBITDA na poziomie 10,6 min zt (wzgledem 13,1 min zt w 2023 roku) potwierdza
utrzymanie wysokiej efektywnosdci operacyjnej Grupy ELQ, pomimo nizszego wolumenu
sprzedazy i kosztéw transformacyjnych.

— Rentowno$¢ operacyjna (ROS) oraz efektywno$¢ wykorzystania aktywéw (ROI) - po
skorygowaniu o pozycje jednorazowe — osiggnety w 2024 roku odpowiednio 11,4%i 14,7%, co
oznacza relatywnie niewielkie odchylenie od bardzo dobrych wynikéw 2023 roku
(odpowiednio 10,7% i 15,1%). Utrzymanie tak wysokich poziomdw wskaznikdw — pomimo
spadku przychoddéw - potwierdza poprawe jakosci operacyjnej modelu biznesowego,
zwiekszong dyscypline kosztowq oraz skuteczno$¢ dziatan restrukturyzacyjnych wdrozonych
w analizowanym okresie.

— Zadtuzenie operacyjne Grupy ELQ, rozumiane jako relacja zobowigzan bilansowych
(po wytgczeniu rezerw) do aktywdéw ogdtem, wyniosto na koniec 2024 roku 56,5%, wobec
77.0% rok wczesniej. Oznacza to znaczgcq poprawe struktury finansowania, zwiekszenie
stabilnosci bilansu oraz lepsze pozycjonowanie wobec instytucii finansujgcych. Wskaznik ten
miesci sie w akceptowalnym zakresie dla sektora produkcyjnego i przemystowego (typowo:
50-65%), przy jednoczesnym wzroscie kapitatdw wtasnych.

— Rok 2024 nalezy jednoznacznie oceni¢ jako etap inwestycyjno-transformacyjny, w ktérym
zredlizowano szereg dziatah o charakterze strukturalnym: reorganizacje dziatalnosci
operacyjnej, rozpoczecie relokacji produkcji oraz ukierunkowanie portfela zamdwien na
projekty o wyzszej rentownosci. Efekty tych dziatan zaczety sie materializowad jeszcze w 2024
roku, aich petne przetozenie na wyniki spodziewane jest w 2025 roku i kolejnych okresach.

Priorytety rozwojowe i orientacja strategiczna

Zarzgd Spdtki, mimo braku publikowanych prognoz finansowych, konsekwentnie realizuje kierunkowe
dziatania majgce na celu wzmocnienie fundamentdéw wazrostu Grupy ELQ. W szczegdlnosci
priorytetowo fraktowane sq:

— Zwiekszenie skali dziatalnosci poprzez petne uruchomienie zdolnosci produkcyjnych w nowym
zaktadzie (do 4.500 stacji rocznie), dywersyfikacje portfela klientow w segmentach
infrastrukturalnych, energetycznych i przemystowych oraz zwiekszenie elastycznosci
operacyjne;j.
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— Dywersyfikacja portfela produktdw, obejmujgca rozwdj oferty w obszarze rozdzielnic SN,
systemdw automatyki, szaf sterowniczych oraz nowoczesnych staciji transformatorowych
- ze szczegblnym uwzglednieniem integracji systemdw SCADA, magazyndw energii
i komponentdéw sterujgcych w ramach kompleksowych rozwigzan infrastrukturalnych.
Kierunek ten odpowiada na wyzwania zwigzane 1z fransformacjqg energetyczng,
decentralizacjqg zrédet energii, a takze rosngcym zapotrzebowaniem rynku na gotowe do
wdrozenia rozwigzania typu plug & play dla sektora publicznego, przemystowego i OZE.

— Rozbudowa systemdw kontrolingowych i automatyzacja procesdéw zarzgdczych,
co ma zapewnic¢ wiekszq przejrzystosc kosztowq, lepsze wykorzystanie danych operacyjnych
oraz efektywniejsze podejmowanie decyzji;

— Zabezpieczenie i optymalizacja zrédet finansowania rozwoju oraz aktywne uczestnictwo
w programach wspierajgcych inwestycje w transformacje energetyczng (dotacje krajowe
i unijne);

— Rozszerzenie dziatalnosci eksportowej, ze szczegdlinym uwzglednieniem rynkdw Europy
Srodkowo-Wschodniej i krajéw objetych programami odbudowy infrastruktury, w tym Ukrainy
- przy jednoczesnym zachowaniu ostroznosci regulacyjnej i finansowe;.

W ocenie Zarzgdu, zrealizowane inwestycje, przeprowadzona reorganizacja oraz przyjete priorytety
operacyjne i inwestycyjne stanowiq trwatq podstawe do dalszego, zréwnowazonego wzrostu Grupy
w horyzoncie $rednio- i dtugoterminowym

8. Kluczowe finansowe wskazniki efektywnosé¢ zwigzane z
dziatalnosciqg jednostki

Rentownosé

Tabela 7 Wskazniki rentownosci Grupy ELQ

Wskaznik 2024 (skorygowany)
Marza EBITDA (%) 15.7% 8,0% 14,5%
ROS (Rentownosé 10,7% 6,2% 11.4%
sprzedazy)

ROI (Zwrot z aktywow) 15.1% 8.0% 14,7%
ROE (Zwrot z kapitatu 70,6% 28,8% 53,2%
wlasnego)

W 2024 roku nastgpit spadek nominalnej EBITDA i zyskdw operacyjnych wzgledem 2023 r., jednak po
skorygowaniu wyniku o jednorazowe koszty niegotdédwkowe (rezerwy na ryzyka sporne) uzyskano
istotng poprawe wskaznikdw marzowych:

— Marza EBITDA wzrosta po korekcie do 14,5%, wobec 15,7% w 2023 r., co oznacza utrzymanie
efektywnosci operacyjnej na zblizonym poziomie przy nizszej bazie przychodowe.

— ROS (Rentownos¢ sprzedazy) rowniez wzrosta z 10,7% do 11,4%, wskazujgc na lepsze
wykorzystanie przychoddw do generowania zysku.

— ROl (Zwrot z aktywdw) wzrdst po korekcie do 14,7%, co potwierdza utrzymanie
produktywnosci zasobow.

— ROE (Zwrot z kapitatu wtasnego) osiggnat poziom 53,2%, co stanowi bardzo wysoki wskaznik
rentownosci w poréwnaniu do standarddw rynkowych. Tak wysoki poziom Swiadczy o
efektywnym wykorzystaniu kapitatu wtasnego w procesie generowania zysku, pomimo
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spadku przychoddéw w analizowanym okresie. Warto jednak zaznaczyé, ze wynik ten zostat
osiggniety przy relatywnie niskim poziomie kapitatéw wtasnych, co wptywa na mechaniczne
podwyzszenie wskaznika. Niezaleznie od tego, osiggniety poziom ROE potwierdza, ze Spdtka
potrafi generowacé wysokg warto$¢ dodang dla witascicieli, zwtaszcza po uwzglednieniu
korekt oczyszczajgcych wynik netto z pozycji jednorazowych. W ocenie Zarzgdu, tak wysoki
poziom ROE - przy jednoczesnym zachowaniu stabilnej struktury zadtuzenia — wzmacnia
pozycje Spobtki wobec inwestordw i instytucji finansujgcych oraz stanowi silny argument dla
dalszego rozwoju w oparciu o zrGwnowazong strategie inwestycyjng.

Whniosek: Grupa poprawita jako$¢ zyskdw operacyjnych poprzez selektywne ofertowanie i redukcje
kosztdw, co skutkowato wzrostem marz pomimo przejsciowego spadku sprzedazy.

Plynnosé finansowa

Tabela 8 Wskazniki ptynnosciowe Grupy ELQ

Wskaznik 2024
Wskaznik ptynnosci biezgcej 1,10 1,39
Wskaznik ptynnosci szybkiej 017 0,36
Kapitat obrotowy netto (PLN) 4,3 min 10,8 min
Udziat kapitatu obrotowego netto w aktywach ogotem 7.2% 19,0%

— Wskaznik ptynnosci biezgcej wzrést do 1,39, co oznacza komfortowy poziom zdolnosci
do regulowania zobowigzah krétkoterminowych.

— Ptynno$¢ szybka wzrosta do poziomu 0,36, co wskazuje na poprawe zdolnosci Spdtki do
regulowania zobowigzan krétkoterminowych przy wykorzystaniu najbardziej ptynnych
aktywow, takich jak $rodki pieniezne i naleznosci. Wzrost tego wskaznika — mimo niskiego
udziatu gotdwki — jest efektem bardziej zbilansowane;j struktury aktywdw obrotowych oraz
ograniczenia zobowigzan biezqgcych. Cho¢ poziom 0,36 nadal znajduje sie ponizej wartosci
uznawanych za optymalne (1,0-1,2), kierunek zmian potwierdza ostrozne zarzgdzanie
ptynnoscig w okresie przejsciowym i restrukturyzacyjnym.

— Kapitat obrotowy netto wynidst 10,8 min zt, wobec 4,3 min zt rok wczeéniej - to znaczgca
poprawa, wspierajgca stabilno$¢ operacyjng.

— Udziat kapitatu obrotowego netto w aktywach ogdétem wzrdst z 7,2% do 19,0%, potwierdzajgc
wzrost bufora bezpieczenstwa ptynnosciowego.

Whniosek: Pozycja ptynnosciowa Grupy jest dobra i poprawia sie dzieki wzrostowi aktywdw
obrotowych netto, co sprzyja elastycznosci w obstudze operacyjne;j.
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Sprawnosé¢ wykorzystania zasobow

Tabela 9 Wskazniki sprawnosci wykorzystania zasobéw

Wskaznik 2023 2024
Rotacja aktywéw ogdtem 1,41 1,29
Rotacja rzeczowych aktywow trwatych 7.32 27,15

— Rotacja aktywdw ogdtem nieznacznie spadta do 1,29, co wynika z nizszych przychoddw
oraz wzrostu aktywdw trwatych.

— Rotacja rzeczowych aktywdw trwatych wzrosta istotnie do 27,15, co moze by¢ efektem
intensyfikacji produkcii i wykorzystania nowej infrastruktury w koncéwce roku.

Whniosek: Inwestycje w relokacje i wzrost potencjatu operacyjnego bedqg mie¢ dtugofalowy wptyw
na sprawno$¢ majgtku, ktéra powinna ulec poprawie w miare skalowania dziatalnosci.

Finansowanie dzialalnosci

Tabela 10 Wskazniki finansowania dziatalnosci

Wskaznik 2023 2024
Wspolczyr.mlk zadtuzenia ogdétem (z 78 7% 72.3%
rezerwami)
Wspot ik luzeni

spotczynnik zadtuzenia bez 77 0% 56.5%
rezerw
Pokrycie zadtuzenia kapitatem 027 0,38
wlasnym
Pokn:yme aktywow trwatych 0,98 0.86
kapitatem wiasnym
Trwatosé struktury finansowania 1,20 1,02

— Wskaznik zadtuzenia ogdtem spadt z 78,7% do 72,3%, a po wytgczeniu rezerw — do 56,5%,
Co znaczgco poprawia ocene stabilnosci bilansowe.

— Pokrycie zadtuzenia kapitatem wtasnym wzrosto z 0,27 do 0,38, co wzmachia wiarygodnos$é
finansowq wobec instytucji finansujgcych.

— Stopien pokrycia aktywow trwatych kapitatem wtasnym utrzymat sie na dobrym poziomie
(0,86), swiadczgc o trwatym finansowaniu aktywdw dtugoterminowych.

— Trwatos$¢ struktury finansowania wynosi 1,02, co oznacza przewage dtugoterminowych zrédet
finansowania nad majgtkiem trwatym — wskaznik stabilny.

Whniosek: Bilans Grupy ulega wzmocnieniu — spadek poziomu zadtuzenia, wzrost kapitatu wtasnego
oraz wysoka trwatoé¢ finansowania to fundamenty bezpieczenstwa operacyjnego i finansowego.
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Podsumowanie

Wskazniki finansowe i operacyjne ELQ S.A. za 2024 rok, po korekcie o czynniki jednorazowe,
potwierdzajg poprawe jakosci zyskdw, stabilnos¢ ptynnosci oraz wieksze bezpieczenstwo bilansowe.
Pomimo spadku przychoddéw, Grupa wykazata:

— Wyrazny wzrost efektywnosci operacyjnej, mierzonej m.in. marzg EBITDA.

— Poprawe struktury finansowania — wzrost kapitatu wtasnego i spadek zobowigzan.

— Zdolno$¢ do dalszego skalowania dziatalnosci, przy zachowaniu bezpieczenhstwa
finansowego.

Te parametry — w potgczeniu z inwestycjami w nowe moce produkcyjne oraz rosngcg rolg Grupy
w tancuchu dostaw dla sektora energetycznego — tworzqg solidne fundamenty dla dalszego wzrostu
i pozytywnej oceny wiarygodnosci kredytowe;.

9. Nabycie udziatéw (akcji) wtasnych, a w szczegdlnosci celu ich
nabycia, liczbie i wartosci nominalnej, ze wskazaniem jakq czesc¢
kapitatu zaktadowego reprezentujq, cenie nabycia oraz cenie
sprzedazy tych vdziatéw (akcji) w przypadku ich zbycia

W okresie od 1 stycznia 2024 r. do 31 grudnia 2024 r. Emitent oraz zadna ze spdtek bedqgca w Grupie
Kapitatowej nie dokonaty nabycia ani zbycia akcji lub udziatéw wtasnych.

10. Czynniki ryzyka zwiqgzane z dziatalnosciq Spoétki i Grupy
Kapitatowej

Ryzyko zwigzane z czestymi zmianami regulacji prawnych

Produkcja stacji transformatorowych wigze sie z przestrzeganiem przepisdw prawa energetycznego
oraz srodowiskowego. Zmiany w tych regulacjach, np. w zakresie norm efektywnosci energetycznej,
wymagan dotyczgcych ochrony Srodowiska, emisji hatasu lub gospodarki odpadami, mogg
skutkowac koniecznoscig dostosowania produktdw, procesdw produkcyjnych lub uzyskania
aktualnych certyfikatéw. Moze to generowac dodatkowe koszty i wptyngé na efektywnosé
finansowq tego rodzaju dziatalnosci.

Dziatalno$¢ w branzy odnawialnych zrédet energii (OZE), w tym rozwdj farm fotowoltaicznych, jest
silinie uzalezniona od regulaciji prawnych i polityki energetycznej panstwa. Zmiany w przepisach
mogq znaczgco wptyngé na optacalnose i wykonalnose projektdw, zardwno w fazie deweloperskiej,
jak i operacyjnej. Istotnym ryzykiem, mogqg by¢ zmiany w systemach wsparcia. W Polsce system
wsparcia dla OZE opiera sie m.in. na aukcjach, w ktérych inwestorzy konkurujg o gwarancje
sprzedazy energii po okreslonej cenie przez okreslony czas. Istnieje ryzyko, ze zmiana zasad lub
ograniczenie liczby aukcji moze zmniejszy¢ zainteresowanie inwestordw inwestowaniem w farmy PV.

Polityka energetyczna w Polsce jest cze$ciowo determinowana przez regulacje unijne, takie jak cele
klimatyczne czy dyrektywy dotyczgce emisji. Zmiany w tych regulacjaoch mogg wptyngé na
konieczno$¢ dostosowania krajowych przepisdw. Z kolei opdznienia w implementacji nowych
przepisdéw mogg wprowadzac niejasnosci, co do obowigzujgcych zasad. Istnieje tez ryzyko réznych
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interpretacji prawa przez organy administracyjne, co moze prowadzi¢ do spordw i opdznieh w
realizacji inwestyciji.

Emitent celem mitygacji tego ryzyka korzysta z ustug profesjonalnych kancelarii prawnych,
monitoruje zmiany prawne i angazuje specjalistobw posiadajgcych adekwatne wyksztatcenie i
doswiadczenie w realizacji projektow w obszarze energetyki, ktérzy identyfikujg obszary zagrozenh
zwigzanych z przysztymi zmianami przepisdw. Ponadto Emitent planuje dywersyfikacje geograficzng
dziatalnosci. Jednym ze sposobdw na zmniejszenie ryzyk zwigzanych z funkcjonowaniem farm PV w
Polsce jest rozwijanie przez Emitenta kompetencji w zakresie magazynowania energii. Uruchomienie
nowego zaktadu produkcyjnego planowane na poczgtek 2025 roku pozwoli na zwiekszenie mocy
produkcyjnych i wyjscie z ofertqg na rynki Europy Zachodniej, co zmniejszy uzaleznienie Emitenta od
realizacji projektdéw zgodnych z polskimi regulacjami prawnymi.

Ryzyko zwigzane z ekspansjqg zagraniczng

Emitent planuje w 2025 roku uruchomi¢ wiekszy zaktad produkcyjny i rozpoczgé ekspansje na rynki
Europy Zachodniej oraz na rynek ukrainski. Spdétka ma juz doswiadczenia we wspdtpracy z
zagranicznymi klientami dla ktérych realizuje kompleksowe umowy EPC (Engineering, Procurement
and Construction — projektowanie, zakup i budowa) budowy farm fotowoltaicznych na terenie Polski.
Niemniej rozpoczecie dziatania na innych rynkach niz polski powoduje ekspozycje na nowe ryzyka.
Wsréd nich wskaza¢ mozna ryzyko walutowe zwigzane z fluktuacjami kurséw walut, regulacyjne
zZwigzane z innymi przepisami, zatrudnienia, ochrony Srodowiska, ryzyko lokalnej konkurencii lepiegj
rozumiejqcej specyfike rynku i miedzynarodowej z duzym finansowaniem i do$wiadczeniem w
realizacji projektéw na rdéznych rynkach, operacyjne zwigzane z koniecznosciqg dostosowania
logistyki, tancuchdw dostaw i procesdw operacyjnych i inne, ktérych na ten moment nie da sie
zidentyfikowac. Emitent zapobiega ryzykom zwigzanym z réznicami kursowymi poprzez bilansowanie
zakupdw w walucie EUR do sprzedazy w walucie EUR. Taki model nie powoduje istotnych réznic
kursowych. Ponadto w zakresie dziatalnosci w Ukrainie niestabilna sytuacja polityczna i
bezpieczenstwa w tym kraju, bedgca nastepstwem konfliktu zbrojnego, moze prowadzi¢ do
zaktdécen logistycznych, ograniczenia dostepnosci zasobdw, a takze ryzyka utraty mienia lub
opdznieh w realizacji projektdw. Dodatkowo, odmiennos¢ przepisdw prawa, zmiennos¢ regulacii
oraz trudnosci w ich egzekwowaniu mogg generowad ryzyko prawne i finansowe.

Emitent, aby mitygowac¢ ryzyka zwigzane z wyjsciem na rynek ukrainski zatozyt spdtke prawa
ukrainskiego ELQ Ukraine Limited Liability Company z siedzibg w Kijowie, a zlecenia na rynku
ukrainskim planuje realizowacé po otrzymaniu przedptat w wysokosci petnej zaptaty za zamdwienie.
W zakresie wspotpracy z podmiotami z Europy Zachodniej Emitent posiada juz do$wiadczenie z raciji
realizacji szeregu zleceh w Polsce dla klientéw z Europy Zachodniej.

Ponadto Emitent przeprowadzit analizy rynku docelowego w zakresie ekonomicznym i prawnym, aby
lepiej zrozumiec Srodowisko biznesowe. Uznat takze za stosowne wejscie na nowy rynek we
wspdtpracy z lokalnym partnerem biznesowym (dalej ,,Partner”), ktéry na dzieh sporzgdzenia
Sprawozdania zatrudnia 1100 specjalistdw z branzy energetycznej — w ten sposdb Emitent produkuje
w Polsce i dostarcza, a Partner w Ukrainie montuje i serwisuje urzgdzenia. Emitent zatrudnit ekspertow
znajgcych lokalny rynek, monitoruje ekspozycje na ryzyko walutowe i jedli uzna to za konieczne
bedzie zawierat odpowiednie umowy zabezpieczajgce przed zmianami kurséw walut. Ponadto
Emitent zadbat takze o wspdtprace z kancelarig prawng specjalizujgcg sie w  prawie
miedzynarodowym oraz lokalnych przepisach. ELQ UKRAINE zatrudnia 4 specjalistéw z branzy
energetyczne;.

Ryzyko utraty kadry zarzqdzajgcej i kluczowych pracownikéw

Na dziatalno$¢ Spodtki duzy wptyw ma doswiadczenie, umiejetnosci oraz jako$¢ pracy cztonkdw
kadry zarzgdzajgcej oraz kluczowych pracownikdw. Grupa, z uwagi na specyfike swojej dziatalnosci,
celem prawidtowego funkcjonowania zatrudnia oraz wspdtpracuje z osobami posiadajgcymi
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odpowiednie kwalifikacje i doswiadczenie z branzy energetycznej w szczegdlnosci osoby
posiadajgce wieloletnie do$wiadczenie przy doborze i produkcji transformatoréw dla projektéw w
obszarach OZE. Utrata kluczowych oséb moze niekorzystnie wptyng¢ na dalszg dziatalnos¢ Spotki w
szczegdlnosci w okresie przejsciowym, jej sytuacje finansowq oraz perspektywy rozwoju poprzez
ograniczenie mozliwosci sprzedazy produktdw i ustug Emitenta, zdobywania nowych kontraktéw czy
utrudnienia w nalezytej obstudze juz zdobytych kontraktéw.

Ryzyko zwiqzane z czestymi zmianami przepiséw podatkowych oraz ich interpretacjq

Emitent, podobnie jak wszystkie podmioty gospodarcze, jest narazony na nieprecyzyjne zapisy w
uregulowaniach prawno-podatkowych, ktére mogg spowodowad powstanie rozbieznosci
interpretacyjnych  w ramach prowadzone] przez Grupe dziatalnosci. System podatkowy
obowigzujgcy w Polsce charakteryzuije sie brakiem stabilnosci. Przepisy podatkowe ulegajg czestym
zmianom, w celu dostosowania do przepisdéw obowigzujgcych w Unii Europejskiej. Czeste zmiany
tego typu miaty i mogg w przysztosci mie¢ negatywny wptyw na dziatalnos¢ Grupy, jej sytuacje
finansowq, wyniki operacyjne i perspektywy rozwoju. W zwigzku z powyzszym istnieje ryzyko, iz mimo
stosowania przez Grupe aktualnych standarddw rachunkowosci, interpretacja Urzedu Skarbowego
odpowiedniego dla siedziby Emitenta moze rézni¢ sie od przyjetej przez Grupe, co w konsekwencii
moze wptyngé na natozenie kary finansowej, ktéra moze miec istotny negatywny wptyw na wyniki
finansowe Emitenta.

Zarzad i obstugujgce Grupe profesjonalne biuro rachunkowe doktada staran, by wszelkie operacije
zwigzane z rozliczeniem podatku dochodowego byty rozliczane zgodnie z interpretacjami organdéw
podatkowych. Emitent wspdtpracuje z administracjq podatkowq i jesli zajdzie taka potrzeba bedzie
dgzyt do uzyskania interpretacji podatkowych celem zmniejszenia ryzyka nieporozumien lub sporéw.
Ponadto w pierwszym kwartale 2025 roku Spdtka ELQ S.A. zatrudnita dyrektora finansowego, ktéra
nawigzata wspdtprace z zewnetrznymi audytorami oraz przeprowadzita kontrole poprawnosci
rozliczen finansowych i obiegu dokumentéw ksiegowo-podatkowych. Nowa dyrektor finansowa
dzieki swojemu doswiadczeniu jest w stanie przewidzie¢ ryzyka podatkowe i ograniczy¢ je juz na
etapie planowania kolejnych transakcji, monitoruje zmiany podatkowe, potrafi je zastosowad w
dziatalnosci Spotki a w razie koniecznosci oceni¢ koniecznos$¢ uzyskania interpretacji podatkowe;.

Ryzyko zdarzen losowych Spotki

Emitent narazony jest na ryzyko zwigzane ze zdarzeniami losowymi. Zaistnienie znaczgcych zdarzeh
lub czynnikdw, ktdrych Spobiki nie sg w stanie przewidzied, takich jak pozar, trzesienie ziemi, nawatnica
moze miec istotny negatywny wptyw na funkcjonowanie zaktadu produkcyjnego. Sytuacja taka
wptynetaby negatywnie na prowadzonq dziatalnos¢ i sytuacije finansowq Grupy.

Emitent oraz Spoétki z Grupy podejmujg mozliwe dziatania celem minimalizacji tego ryzyka miedzy
innymi dbajg o posiadanie ubezpieczenia towaru na wysoko$¢ adekwatng do poziomu zagrozenia
oszacowanego na ferenie gdzie prowadzony jest zaktad produkcyjny oraz ubezpieczenia
odpowiedzialno$ci cywilnej.

Ryzyka zwigzane z sytuacjg geopolitycznq Polski i na swiecie

Imienne ofoczenie polityczne i gospodarcze, w tym konflikty miedzynarodowe, sankcje
gospodarcze, czy napiecia handlowe miedzy kluczowymi partnerami handlowymi Polski, mogag
prowadzi¢ do wzrostu kosztéw produkciji oraz ograniczenia dostepnosci surowcdw i komponentdw,
takich jak miedz, stal, czy krzem. Ewentualne zaktécenia w globalnych tahcuchach dostaw mogg
wptyngé na terminowo$¢ realizacji projektdw, co w konsekwenciji moze odbic sie na relacjach z
klientami i konfrahentami.

W kontekscie polityki energetycznej, zmiany regulacyjne w zakresie wspierania odnawialnych zrodet
energii, zarbwno na poziomie krajowym, jak i miedzynarodowym, mogg wptywacé na optacalno$é
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inwestycji w farmy PV. Decyzje polityczne dotyczgce systemdw wsparcia, takich jak taryfy
gwarantowane, aukcje OZE, czy mechanizmy subsydiowania, mogg bezposdrednio ksztattowad
rynek fotowoltaiki w Polsce, a tym samym wptywac na wyniki finansowe spotki.

Dodatkowym ryzykiem sg zmiany w relacjach handlowych Polski z innymi krajami Unii Europejskiej,
szczegodlnie w obliczu potencjalnych napie¢ dotyczgcych przestrzegania zasad praworzgdnosci czy
polityki klimatycznej. Mogqg one skutkowaé ograniczeniami w dostepie do funduszy unijnych, ktére
istotnie wspierajg rozwdj infrastruktury energetycznej, w tym projektéw fotowoltaicznych.

Emitent na biezgco monitoruje sytuacje zwigzang z dostepnosciqg surowcdw oraz tahcuchami
dostaw komponentdw do farm PV. Ponadto analizuje ryzyka zwigzane ze zmianami geopolitycznymi
bedgcymi nastepstwem agresji Rosji na Ukraine w szczegdinosci weryfikuje mozliwosci uczestnictwa
w odbudowie zniszczonej wojng infrastruktury energetycznej oraz powigzaniu jej dziatania z
infrastrukturg Polskg oraz krajow Europy Zachodniej.

11. Zarzgdzanie ryzykiem finansowym i instrumenty finansowe

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

Spdétka oraz spdtki wehodzace w sktad Grupy Kapitatowe] w okresie 2024 roku nie korzystaty z
instrumentéw finansowych zabezpieczajgcych przed ryzykiem zmian cen, kredytowych, istotnych
zaktdécen przeptywdw srodkdw pienieznych oraz utraty ptynnosci finansowe;.

Grupa ELQ S.A. finansuje swojg dziatalno$¢ z wykorzystaniem zewnetrznych instrumentéw
finansowych, gtéwnie w postaci kredytdw bankowych oraz umoéw leasingowych, ktére stanowig
istotny element struktury finansowania dziatalnosci operacyjnej. Na dzien bilansowy struktura
skonsolidowanego zadtuzenia byta zrdwnowazona — wskaznik ogdlnego zadtuzenia wynidst 76,97%,
natomiast pokrycie zobowigzan kapitatem wtasnym ksztattowato sie na poziomie 27,74%.

W zwigzku z korzystaniem z finansowania dtuznego, Zarzgd ELQ identyfikuje ryzyko stopy
procentowej, ktére moze wptywaé na wysokos¢ kosztow finansowych — cze$¢ umdw oparta jest na
zmiennym oprocentowaniu. Ryzyko to jest na biezgco monitorowane, a Zarzgd analizuje mozliwosé
zastosowania instrumentdw zabezpieczajgcych, w zaleznosci od sytuacji rynkowe.

W zakresie ryzyka kredytowego, Spdtki z Grupy dokonujg biezgcej oceny wyptacalnosci
kontrahentéw, wdrazajgc limity transakcyjne i kontrolujgc poziom przeterminowanych naleznosci.
Na dzien bilansowy wskaznik pokrycia skonsolidowanych zobowigzah nalezno$ciami wynosit 12,68%,
co wskazuje na umiarkowany poziom ekspozycji na ryzyko ptynnosci wynikajgce z nieterminowych
wptywdw.

Ryzyko zaktébceh w przeptywach pienieznych oraz utraty ptynnosci finansowej jest ograniczane
poprzez utrzymywanie dodatniego skonsolidowanego kapitatu obrotowego netto, ktéry na koniec
roku wynosit 4 270 976,35 zt, a jego udziat w aktywach ogdtem wynosit 7,22%. Spdtki z Grupy
posiadajg odpowiednie procedury planowania przeptywdw Srodkdw pienieznych, co umozliwia
terminowq obstuge zobowigzanh.

Przyjete przez jednostke cele i metody zarzgdzania ryzykiem finansowym, tgcznie z metodami
zabezpieczenia istotnych rodzajow planowanych transakcji, dla kitérych stosowana jest
rachunkowosé zabezpieczen

Spodtka oraz spdtki wehodzgce w sktad Grupy Kapitatowej w okresie 2024 roku nie korzystaty i nie
stosowaty rachunkowosci zabezpieczen.
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12. Stosowanie zasad tadu korporacyjnego w przypadku
jednostek, ktérych papiery wartosciowe zostaly dopuszczone do
obrotu na jednym z rynkéw regulowanych Europejskiego Obszaru
Gospodarczego.

Papiery warto$ciowe spdtki ELQ S.A. nie zostaty dopuszczone do obrotu na zadnym z rynkdw
regulowanych Europejskiego Obszaru Gospodarczego, w zwigzku z powyzszym Spdtka nie jest
zobowigzana do stosowania zasad tadu korporacyjnego przeznaczonych dla tego rodzaju
przedsiebiorstw. Spdtka ELQ S.A. jest zobowigzana do stosowania zasad tadu korporacyjnego
obowigzujgcego emitentéw akcji wprowadzonych do alternatywnego systemu obrotu na rynku
NewConnect ,Dobre Praktyki Spdtek Notowanych na NewConnect 2024". Zakres stosowanych
zasad opublikowany zostat raportem biezgcym EBI nr 3 w dniu 15 kwietnia 2024 roku, ktéry dostepny
jest na stronie Spoétki pod linkiem: https://elg.pl/dokumenty-do-pobrania/ oraz na stronie rynku
NewConnect pod linkiem:
https://newconnect.pl/komunikategeru id=218035&title=Zakres+stosowanych+Dobrych+Praktyk+S
p%C3%B3%C5%82ek+notowanych+na+rynku+NewConnect .

Czestochowa, 30 maja 2024 r.

Marcin Sottysiak
Prezes Zarzgdu

Signed by /
Podpisano przez:

. ./ Marcin Kazimierz
W/_So{tysiak

Date / Data: 2025-
05-30 15:37
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