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PGF

PGF POLSKA GRUPA FOTOWOLTAICZNA S.A.

RAPORT OKRESOWY ZA TRZECI KWARTAL 2025 ROKU

|. Sprawozdanie Finansowe PGF Polska Grupa Fotowoltaiczna za 3Q 2025

Sprawozdanie z sytuacji finansowej za okres zakoriczony 30 wrzesnia 2025 r. (w tys. PLN):

stan na stan na stan na stan na stan na
2025-09-30 2025-06-30 2024-12-31 2024-09-30 2024-09-31
koniec koniec koniec koniec koniec kwartatu
kwartatu/ kwartatu/ poprzedniego kwartatu /2024 | /2024 dane
2025 2025 roku/2024 przeksztatcone
AKTYWA
Aktywa trwate 160 852 103 856 76030 123 944 120 354
1. Warto$ci niematerialne i prawne 0 0 0 0 0
2. Rzeczowe aktywa trwate 5 5 6 6 6
3. Dtugoterminowe aktywa finansowe wyceniane w
warto$ci godziwej przez wynik finansowy 154 948 97559 70011 118 348 114 673
4, A(I;éycvtvf) dzotv)\l/telzjélé odroczonego podatku 5 899 6202 5013 5 500 5 675
Aktywa obrotowe 4462 3053 2414 2811 2811
1. Zapasy - - - - -
2. Naleznosci krétkoterminowe 388 361 310 2642 2642
2.1. Naleznosci handlowe i pozostate 388 361 310 406 406
2.2. Nalezno$ci z tyt. sprzedazy aktywow
finansowych 2236 2236
3. Inwestycje krotkoterminowe 3892 2507 1944 0 0
3.1. Krétkoterminowe aktywa finansowe wyceniane w
warto$ci godziwej przez wynik finansowy 3891 2507 1944 0 0
3.2. Udzielone pozyczki - - - - -
3.3. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 1 0 0 0 0
4. Krétkoterminowe rozliczenia
miedzyokresowe 182 185 160 169 169
Aktywa razem 165 314 106 909 78 444 126 755 123 165
PASYWA
Kapitat wiasny 135796 88044 66 128 106 901 103 923
1. Kapitat zaktadowy 100 498 100 498 100 498 100 498 100 498
ﬁéﬁr?:li*ei emisji akcji powyzej ich warto$ci 12758 12758 12758 12758 12758
3. Zyski zatrzymane z lat ubiegtych -47128 -47128 7787 4337 7787
4. Zysk (strata) netto 69 668 21916 -54 915 -10 692 17120
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Zobowigzania diugoterminowe 22215 11985 6435 12928 12315
1. Pozyczki
2. Rezerwa z tytutu odroczonego podatku
dochodowegoy 9P 22072 11757 6013 1239 1783
3. Zobowigzania publiczno- prawne 142 228 422 533 533
4. Pozostate rezerwy 1 1 0 0 0
Zobowigzania krétkoterminowe 7303 6880 5881 6926 6926
1. Pozyczki 397 391 320 1135 1135
2. Zobowigzania publicznoprawne 3812 3735 3510 3444 3444
3. Zobowigzania handlowe i pozostate 2486 2236 1634 2018 2018
4. Pozostate rezerwy 608 518 a7 329 329
Pasywarazem 165 314 106 909 78 444 126 755 123165
Warto$¢ ksiegowa 1357% 88044 66 128 106 901 103 923
Liczba akgji (w szt.) 100 498 437 100 498 437 100 498 437 100 498 437 100 498 437
Warto$¢ ksiegowa na jedng akcje (w zi) 1,35 088 0,66 1,06 1,03
Pozycje pozabilansowe:

stan na stan na stan na stan na stan na

2025-09-30 | 2025-06-30 2024-12-31 2024-09-30 2024-09-30

koniec koniec koniec koniec koniec

kwartatu/ kwartatu/ poprzedniego kwartatu kwartatu /2024

2025 2025 roku/2024 12024 dane

przeksztatcone

1. Zobowigzania warunkowe 500 500 500 500 500
1.1. Na rzecz jednostek powigzanych (z
tytutu)
- ustanowienie hipoteki zwyktej
- ustanowienie hipoteki kaucyjnej
- udzielonych gwaranciji
1.2. Na rzecz pozostatych jednostek (z
tytutu) P yenl ( 500 500 500 500 500
- weksel in blanco 500 500 500 500 500
- hipoteka umowna faczna
3. Inne (z tytutu) - - - - -
Pozycje pozabilansowe, razem 500 500 500 500 500
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Sprawozdanie z catkowitych dochodéw (w tys. PLN):

3kwartal/2025 | 3kwartaly/2025 | 3kwartati2024 | 3 kwartaty/2024
od 2025-07-01 od 2025-01-01 od 2024-07-01 od 2024-01-01
do 2025-09-30 do 2025-09-30 do 2024-09-30 do 2024-09-30

dane dane
przeksztatcone przeksztatcone
Dziatalno$¢ kontynuowana

Wynik ze zbycia i przeszacowania aktywéw finansowych

wycenianych w wartosci godziwej przez wynik finansowy 58774 86 885 -12169 -19.840

Koszty ogdlnego zarzadu 137 516 110 344

Pozostate przychody operacyjne 0 0 0 70

Pozostate koszty operacyjne 7 50 21 140

Zysk/ Strata na dziatalno$ci operacyjnej 58 630 86319 -12.300 -20 254

Przychody finansowe 43 135 48 145

Koszty finansowe 214 613 144 712

Zysk | Strata przed opodatkowaniem 58 459 85841 -12 396 -20 821

Podatek dochodowy - biezacy - - - -

Podatek dochodowy- odroczony 10707 16173 -2269 -3701

Zysk | Strata netto z dziatalnosci kontynuowanej 47752 69 668 -10127 -17120

Dziatalno$¢ zaniechana

Zysk | Strata netto z dziatalnosci zaniechanej

Zysk / Strata netto 47752 69 668 10127 17120

Inne catkowite dochody - - - -

| Niepodlegajace przeklasyfikowaniu do zyskow i strat
| Podlegajace przeklasyfikowaniu do zyskow i strat

Inne catkowite dochody netto - - - -

Catkowite dochody ogétem 47752 69 668 10127 17120

Zysk/Strata na jedng akcje (w zt./na jedng akcje) od 047 0,69 -0,10 -0,17

catkowitych dochodow

z dziatalno$ci kontynuowanej:

Zwykly 047 0,69 -0,10 -0,17

Rozwodniony 0,34 0,50 0,10 -0,17
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Sprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym PGF S.A. za okres sprawozdawczy konczacy si¢ 31 marca 2025 r. (w tys. PLN)

. Kapitat rezerwowy-
Kapitat . oplacone
. rezerwowy z Kapitat niezarejestrowane
Nadwyzka ze | przeszacowania rezerwowy z podwyzszenie
Kapitat sprzedazy rzeczowych przeszacowania kapitatu podstaw.
podstawowy akcji aktywow trwatych inwestyciji Zyski zatrzymane Razem
DANE PRZEKSZTAL.CONE: Stan na 30 wrzesnia 2024r.
Stan na 01 stycznia 2024r. 100 498 12 758 0 7787 121 043
Strata netto za okres sprawozdawczy - - -17.120 -17.120
Pozostate catkowite dochody za okres
sprawozdawczy - - - - -
Stan na 30 wrzesnia 2024r. 100 498 12758 0 - 9333 103 923
Stan na 01 stycznia 2024r. 100 498 12 758 0 7787 121 043
Strata netto za okres sprawozdawczy - - -54 915 -54 915
Pozostate catkowite dochody za okres
sprawozdawczy - - -
Stan na 31 grudnia 2024r. 100 498 12758 0 -47 128 66 128
Stan na 01 stycznia 2025r. 100 498 12758 0 -47 128 66 128
Zysk netto za okres sprawozdawczy - - 69 668 69 668
Pozostate catkowite dochody za okres
sprawozdawczy - - -
Stan na 30 wrzesnia 2025r. 100 498 12 758 0 - 22 540 135796
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Sprawozdanie z przeplywow pienieznych (w tys. PLN):

3 kwartat/2025 | 3 kwartaty/2025 | 3 kwartal/2024 | 1 kwartat/2024
od 2025-07-01 | od 2025-01-01 od 2024-07-01 | od 2024-01-01
do 2025-09-30 | do2025-09-30 | do2024-09-30 | do 2024-03-31
dane dane
przeksztalcone | przeksztatcone
A. Przeptywy $rodkdw pienieznych
z dziatalno$ci operacyjnej
|. Zysk (strata) brutto przed opodatkowaniem 58 459 85 841 -12 396 -20 821
Il. Korekty razem: -58 458 -85 840 12340 20523
1. Udziat w zyskach ( stratach) jednostki stowarzyszonej - - - -
2. Amortyzacja 0 1 1 1
3. Zysk ( Strata) na inwestycjach -58 728 -86 748 12216 19983
4. Odsetki i udzialy w zyskach (dywidendach) -37 117 -31 93
5. Zmiana stanu rezerw 90 191 0 323
6. Zmiana stanu zapaséw - - - -
7. Zmiana stanu nalezno$ci -27 -78 -2 31
8. 'Zmianalstanu zobowigzan , z wyjatkiem pozyczek 242 933 175 314
i kredytow
9. Zmiana stanu rozliczer miedzyokresowych 2 -22 -19 -36
10. Inne korekty -
IIl. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci 1
operacyjnej (I+/-Il) - metoda posrednia -1 -56 -298
B. Przeptywy $rodkéw pienieznych
z dziatalnoci inwestycyjnej
1. Wplywy ze sprzedazy rzeczowych aktywoéw trwatych -
2. Otrzymane odsetki 5
3. Wplywy ze sprzedazy akcji i udziatow 106
4. Nabycie $rodkow trwatych oraz warto$ci niematerialnych i
prawnych -3
5. Nabycie aktywow finansowych
6. Inne wptywy inwestycyjne - -
7. Inne wydatki -1 -1
. Przeptywy pieniezne netto z dziatalno$ci
inwestycyjnej (I-I1) -1 107
C. Przeptywy $rodkdw pienigznych
z dziatalnosci finansowej
1. Wptywy z dopfat do kapitatu
2. Sptata kredytéw i pozyczek
3. Sptata zobowigzan z tytutu leasingu finansowego
4. Odsetki zaptacone
5. Wykup dtuznych papieréw wartoSciowych - -
6. Wptywy z kredytu i pozyczki 57 190
7. Inne wptywy finansowe
8. Inne wydatki finansowe
IIl. Przeptywy pieniezne netto z dziatalno$ci
finansowej (I-11) 57 190
D. Przeptywy pienigzne netto, razem 1
(ANI+/-B.1+/-C.1IT) 1 0 -1
E. Bilansowa zmiana stanu $rodkow 1
pienieznych, w tym: 1 0 -1
F. Srodki pieniezne na poczatek okresu 0 0 1
G. Srodki_pieniezne na koniec okresu 1 1 0 0
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Il Informacja dodatkowe i objasnienia do kwartalneqo sprawozdania finansoweqo

1. Informacje ogédlne

PGF Polska Grupa Fotowoltaiczna Spdtka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, ul. Chtodna 51, zarejestrowana
w Sadzie Rejonowym w Zielonej Gorze VIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego w Zielonej Gorze KRS nr
67681.

W dniu 28 stycznia 2025 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie PGF Polska Grupa Fotowoltaiczna SA wyrazito zgode dla
Zarzadu na kwalifikowanie Spotki na potrzeby sprawozdawczosci finansowej jako jednostki inwestycyjnej w rozumieniu
zapisow MSSF 10 par. 27. Jednocze$nie upowazniono Zarzad Spotki do zmiany polityki rachunkowosci obejmujacej w
szczegoInosci brak obowigzku sporzadzania skonsolidowanych sprawozdarn finansowych. Uchwalone zmiany obowigzuja dla
sprawozdar finansowych za okresy obrachunkowe poczawszy od 1 stycznia 2025r.
W nastepstwie tego dziatalno$¢ oraz sprawozdawczosé rachunkowg Spotki okreslajg regulacje wynikajace przede wszystkim
z Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczo$ci Finansowej (w skrécie MSSF). Na ich podstawie podmiot bedacy
jednostka inwestycyjng zobligowany jest do dokonania oceny w zakresie spetniania przez niego tacznie trzech kryteriow —
cech jednostki inwestycyjnej, okreslonych w MSSF 10 § 27) w podpunktach od a do ¢, wymagajacych, aby Spotka:

a) uzyskata znaczace $rodki finansowe od jednego lub wigkszej liczby inwestorow, ktére w przesziosci statyby sie
zasadniczg podstawa jej funkcjonowania, jako spétki akcyjnej $wiadczacej ustugi w zakresie zarzadzania inwestycjami;

b) przedmiotem jej dziatalnosci byto inwestowanie $rodkéw finansowych jedynie w celu uzyskania dochodéw
pochodzacych ze wzrostu wartosci inwestycji, z przychoddw inwestycyjnych lub/i z obu tych zrodet;

c) dokonywata wyceny i oceny wynikéw dziatalno$ci w odniesieniu do zasadniczo wszystkich swoich inwestycji wedtug
warto$ci godziwe;j.

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

a) posiadata wiecej niz jedng jednostke inwestycyjng;

b) posiadata wigcej niz jednego inwestora;

¢) posiadata inwestordw, ktérzy (rowniez w rozumieniu MSR 24) nie sg podmiotami powigzanymi z jednostka inwestycyjna;

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

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

Na dzien 30 wrze$nia 2025 roku Spétka wyceniata w wartosci godziwej przez wynik finansowy nastepujace aktywa:
a) nalezace do PGF SA akcje spotek portfelowych notowanych:

- OZE Capital S.A. (udziat PGF SA w kapitale 48 %, razem z podmiotami zaleznymi 52 %),

- Military Group S.A. (udziat PGF SA w kapitale 73%, razem z podmiotami zaleznymi 78%),

- Solar Innovation S.A.(udziat PGF SA w kapitale 43%, razem z podmiotami zaleznymi 49%)

b) nalezace do PGF S.A. akcje spdtek nienotowanych o formie wiasnosci innej niz akcyjna:
- Lionpower sp. z 0.0. ( udziat PGF SA w kapitale 51%),
- PHU Zenit sp. z 0.0. (udziat PGF SA w kapitale 51%).

¢) udzielone przez PGF SA pozyczki akgji.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy w dniu 28 stycznia 2025 r. podjeto uchwate o uchyleniu Uchwaly nr 4/2022
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 1 sierpnia 2022r., zmieniong Uchwatg nr 4 Nadzwyczajnego
Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 20 grudnia 2022r. w sprawie uchylenia Uchwaty nr 21//2019 Zwyczajnego
Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 28 czerwca 2019 r., w sprawie wyrazenia zgody na zmiang polityki rachunkowosci.
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Zasadniczym przedmiotem dziatalno$ci PGF Polska Grupa Fotowoltaiczna SA jest dtugoterminowe budowanie wartoSci
posiadanych aktywéw finansowych, zwigzanych z szeroko rozumianym rynkiem fotowoltaicznym, branzg militarng oraz
segmentem produkcji metalowe;.

Na 30 wrze$nia 2025 tj., dzief publikacji portfel spotek — inwestycji pod wzgledem statusu obejmowat podmioty publiczne
(Military Group SA, OZE Capital SA, Solar Innovation SA, notowane na rynku NewConnect prowadzonym przez GPW) oraz
podmioty niepubliczne (Lionpower Sp. z 0.0., PHU Zenit Sp. z 0.0.). Z punktu widzenia teorii zarzadzania spotki publiczne sg
jednoczes$nie podmiotami sub-holdingowymi, posiadajacymi takze podmioty zalezne -- zwigzane, jak np. OZE Capital SA z
realizacjg prac na rzecz sektora motoryzacyjnego i kolejowego oraz jak ma to miejsce w odniesieniu do RSY Sp. z o.0.
(podmiotu zaleznego od Military Group SA), pracami remontowo — naprawczymi dla sektora militarnego, a takze takich
sektorow jak wydobywczy i kolejowy.

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

Jednoczesnie na ZWZA w dniu 23 wrze$nia 2025 roku podjeto uchwate w sprawie emisji 40.000.000 warrantow
subskrypcyjnych serii C z wylaczeniem prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy.

2, Sktad Zarzadu Spotki

W skiad Zarzadu na dzien 30 wrzesnia 2025 r., wchodzili:
Wiktor Niedziela — ktdry petnit funkcje Wiceprezesa Zarzadu Spétki, powotany na to stanowisko w dniu 03 marca
2023 roku, z dniem 3 pazdziernika 2025 roku Pan Wiktor Niedziela ztozyt rezygnacje z petnionej funkcji Wiceprezesa
Zarzadu.

W dniu 06 pazdziernika 2025r. Rada Nadzorcza Spétki podjeta uchwate nr 1 w sprawie powotania z dniem 06 pazdziernika

2025r. do sktadu Zarzadu Spotki i powierzania funkcji Prezesa Zarzadu Panu Szymonowi Klimaszykowi.

3. Skiad Rady Nadzorczej

W sktad Rady Nadzorczej na dzien 30 wrzesnia 2025 r., wchodzili:

Btazej Wasielewski - Przewodniczacy Rady Nadzorczej,

Piotr Stozek - Zastepca Przewodniczacego Rady Nadzorczej,
Stawomir Jakszuk - Czlonek Rady Nadzorczej,

Maciej Szostek - Cztonek Rady Nadzorczej,

Jacek Malinowski - Czlonek Rady Nadzorczej.

4. Oswiadczenia Zarzadu

Na podstawie Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezgcych i okresowych
przekazywanych przez emitentow papierow wartosciowych (Dz.U. z 2014r. poz. 133 z pbZniejszymi zmianami),
Zarzad Spotki o$wiadcza, ze wedle swojej najlepszej wiedzy, niniejsze sprawozdanie finansowe i dane poréwnywalne
sporzadzone zostaly zgodnie z obowigzujacymi Spotke zasadami rachunkowo$ci oraz odzwierciedlajg w sposéb prawdziwy,
rzetelny i jasny sytuacje majatkowa i finansowa Spotki oraz jej wynik finansowy.

Zarzad o$wiadcza rowniez, ze sprawozdanie z dziatalno$ci Spotki zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiggniec oraz sytuacii
emitenta, w tym opis podstawowych zagrozern i ryzyk.

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Rachunkowosci
zaakceptowanymi przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci i Staty Komitet ds. Interpretacii,
w ksztatcie zatwierdzonym przez Unie Europejska i obowigzujacym na dzieri 30 wrze$nia 2025 roku. Poréwnywalne dane
finansowe zostaty przygotowane w oparciu o te same podstawy sporzadzenia sprawozdania finansowego.

Przedtozone Sprawozdanie Finansowe zostato zatwierdzone do publikacji przez Zarzad w dniu 28 listopada 2025 roku.
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Sprawozdanie obejmuje okres sprawozdawczy od 1 stycznia 2025 roku do 30 wrze$nia 2025 roku i okres poréwnywalny
od 1 stycznia 2024 roku do 30 wrzesnia 2024 roku. Prezentowane Sprawozdanie przedstawia rzetelnie sytuacje finansowg
PGF SA na dzien 30 wrzesnia 2025 roku wraz z danymi poréwnywalnymi na dzien 31 grudnia 2024 roku oraz 30 wrze$nia
2024 roku. Do dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego za okres zakonczony 30 wrzesnia 2025 roku nie wystapity
zdarzenia, ktére nie zostaty, a powinny by¢ ujete w ksiegach rachunkowych okresu sprawozdawczego.

Zgodnie z kryterium MSSF 10 pkt 10 Spétka jako jednostka inwestycyjna nie przygotowuje skonsolidowanego sprawozdania
finansowego a aktywa finansowe w niniejszym sprawozdaniu wycenia w warto$ci godziwej przez wynik finansowy.

Sprawozdanie finansowe sporzadzono przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci gospodarczej przez Spotke przez co
najmniej 12 kolejnych miesiecy i dtuzej. Zarzad Spdtki wskazywat i nadal wskazuje na wystepowanie duzego ryzyka wahania
wyniku finansowego za poszczegoine okresy sprawozdawcze. Jest to zwigzane z przyjetymi zasadami wyceny posiadanych
aktywdw. Okresy koniunktury gospodarczej, jednoczesnie wzrostu rynkow kapitatowych bedg odznaczaly si¢ znacznymi
wzrostami posiadanego majatku a okresy dekoniunktury znacznymi ich spadkami. Dlatego zdaniem zarzadu celowe jest
mozliwie jak najdalej idace analizowanie rezultatéw finansowych (wynikajacych tez z branzowych i innych uwarunkowan)
wzgledem najwiekszych podmiotdw znajdujacych sie w portfelu inwestycyjnym Spétki.

Zarzad informuje, Ze istnieje znaczaca niepewnos¢ dotyczaca kontynuacii dziatalnosci. Niepewno$¢ ta wynika z aktualne;
sytuacji w jakiej znajduje sie Spotka co jest zwigzane z postepowaniem egzekucyjnym dotyczacym natozonej kary przez KNF
oraz zwigzanych z nig odsetek. Szczegdlnym utrudnieniem jest zajecie rachunkédw bankowych Spétki, co uniemozliwia
prowadzenie biezacej dziatalnoSci operacyjnej oraz podejmowanie nowych projektow inwestycyjnych.

W ocenie Zarzadu Spétka dysponuje na tyle duzym majatkiem w postaci posiadanych inwestycji, ktére w ostateczno$ci moze
zby¢ w celu pozyskania $rodkéw niezbednych do uregulowania natozonej kary oraz innych powstajacych aktualnie
zobowigzan.

Spotka posiada znaczacy majatek w postaci akcji, udziatow oraz udzielonych pozyczek akcji o facznej wartosci bilansowej
siegajacej na dzien bilansowy kwoty 158 839 tys. zt. Aktywa finansowe notowane na aktywnych rynkach wyceniane sg wg
kursu zamkniecia na dzien bilansowy. Natomiast warto$¢ godziwa aktywdw finansowych dla ktérych nie istnieje aktywny rynek
wycenia sie wykorzystujac odpowiednie techniki wyceny. W przypadku udziatéw w podmiotach nienotowanych przyjeto iz
wartos¢ godziwg stanowi réznica pomiedzy aktywem netto pomniejszonym o warto$¢ firmy. Spétka szacuje oczekiwane straty
kredytowe na bazie przyjetych modeli. W zakresie nalezno$ci handlowych Spétka stosuje indywidualne podejscie do kazdego
z kontrahentéw, wyceniajac odpis w kwocie réwnej oczekiwanej stracie kredytowej wykorzystujac dane historyczne
skorygowane o wptyw informacji dotyczacych przysztosci. W zakresie udzielonych pozyczek Spétka réwniez stosuje
indywidualne podejécie do kazdej umowy oceniajac wzrost ryzyka kredytowego w poréwnaniu do poczatkowego ujecia i
prawdopodobieristwo niewypetnienia zobowigzan przez pozyczkobiorcow.

W roku 2024 Spétka dokonata zmian w sposobie kalkulacji wyceny udzielonych pozyczek akcji. W okresach poprzednich
wycena byta wykonywana w warto$ci godziwej akcji bedacych przedmiotem pozyczki i powiekszana o warto$¢ naliczonych
umownych odsetek. Taki model ustalania wartoci godziwej udzielonych pozyczek akcji nie obejmowat jednak ryzyka
typowego dla produktdéw pozyczkowych zwigzanego z potencjalng niewyptacalnoscig pozyczkobiorcy. Dlatego tez Spétka
wprowadzita zmiane w stosowanym modelu wyceny . Po zmianie warto$¢ godziwa udzielonych pozyczek akcji ustalana jest
jako warto$¢ godziwa pozyczonych akcji i skorygowana jest in plus o warto$¢ naliczonych umownych odsetek oraz in minus o
warto$¢ szacunkowg ryzyka niewyptacalnosci pozyczkobiorcy. Do kalkulacji ryzyka niewyptacalnosci Spétka stosuje wybrane
wskazniki finansowe (scoringowe) do oceny standingu finansowego kontrahenta, przypisujac im odpowiednie wagi oraz
prawdopodobieristwo niewyptacalnosci pozyczkobiorcy.

W ocenie Zarzadu taki model pokrywa ryzyko zmiany wartosci pozyczonych akcji jak réwniez ryzyko niewyptacalno$ci
pozyczkobiorcy. Wprowadzona zmiana zostata ujeta w ksiegach i niniejszym sprawozdaniu finansowym retrospektywnie z
przeksztatceniem danych poréwnywalnych.

W trzecim kwartale 2025 roku warto$¢ przeszacowania posiadanych przez Spétke aktywdw finansowych siegneta kwoty 86
885 tys. zt.

Pozycje zawarte w sprawozdaniu finansowym wyceniane sg w zlotych. Sprawozdanie finansowe prezentowane jest
w zfotych polskich, ktdry jest walutg funkcjonalng i walutg prezentaciji Spotki.

Do przeliczenia danych sprawozdania z sytuaciji finansowej uzyto kursu sredniego NBP dla danej waluty na dzien bilansowy.

Do przeliczenia danych sprawozdania z catkowitych dochoddw oraz sprawozdania z przeptywéw pienieznych uzyto kursu
bedacego $rednig arytmetyczng Srednich kurséw NBP z okresu objetego sprawozdaniem.
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2025 rok 2024 rok

Srednia Srednia

Miesiac Sredni kurs NBP na ggg:;ﬁtﬁzrggw Sredni kurs NBP na é?ergmﬁtﬁzrggw

ostatni dzien okresu NBP na ostatni ostatni dzien okresu NBP na ostatni

dzier miesigca dzier miesigca
Styczen 4,2130 4,2130 43434 43434
Luty 41575 4,1853 4,3190 43312
Marzec 4,1839 4,1848 4,3009 43211
Kwiecien 42778 4,2081 43213 43212
Maj 4,2507 4,2166 4,2678 4,3105
Czerwiec 42419 4,2208 4,3130 4,3109
Lipiec 4,2661 42273 4,2953 4,3087
Sierpien 4,2684 4,2324 42798 4,3051
Wrzesien 4,2692 4,2365 4,2791 4,3022

Poszczegolne pozycje aktywow i pasywdw sprawozdania z sytuacji finansowej zostaty przeliczone wedtug kursu $redniego
obowigzujacego na dzien 30 wrzesnia 2025 roku ogtoszonego przez Narodowy Bank Polski dla EUR, czyli 1 EUR = 4,2692
PLN oraz odpowiednio wedtug kursu 4,2730 PLN za 1 EUR obowigzujacego na 31 grudnia 2024 roku. Z kolei poszczegéine
pozycje sprawozdania z catkowitych dochodéw oraz przeptywéw pienieznych zostaty przeliczone wedtug kursu stanowigcego
$rednig arytmetyczng $rednich kurséw ogtoszonych przez Narodowy Bank Polski dla EUR obowigzujacych na ostatni dzien
poszczegdlnych miesiecy danego okresu i wynoszacego 4,2365 PLN za 1 EUR oraz odpowiednio wedtug kursu 4,3022 PLN
za 1 EUR dla analogicznego okresu 2024 roku.

5. Stosowane zasady rachunkowosci

Raport finansowy za okres od 1 stycznia do 30 wrzesnia 2025 r. zostat sporzadzony zgodnie z MSSF, w ksztalcie
zatwierdzonym przez Unie Europejska i dla petnego zrozumienia sytuacji finansowej i wynikdw dziatalno$ci PGF SA powinien
by¢ czytany wraz z ostatnim raportem rocznym. Niniejszy raport zostat sporzadzony przy zastosowaniu zmienionych zasad
rachunkowosci dotyczacych prezentacji, zachowujac niezmienione zasady kalkulacji i wycen co w sprawozdaniu za rok 2024.
Spotka dokonata stosownych przeksztatcenr okreséw roku poprzedniego celem zachowania petnej poréwnywalno$ci.

6. Stan rezerw i odpisow aktualizujacych warto$¢ sktadnikow majatku w Il kwartale 2025 r. (w tys. PLN)

Lp. Nazwa Stan na 01.07.2025 Zwiekszenie Zmnigjszenie Stan na 30.09.2025

y, | Rezerwaz iyt odroczonego 11757 10773 458 22072
podatku dochodowego
Rezerwa na $wiadczenia

2 . 4 - 1 3
emerytalne i podobne

3. | Pozostate rezerwy 514 N - 605
Razem rezerwy 12 275 10 864 459 22 680

1 Odpis yvartoéci posiadanych 7719 95 i 7814
udziatéw
Odpis aktualizujgcy wartosé

2. | aktywow finansowych — 3659 44 - 3703
pozyczki

3 Odpi§y a’lkt.ualizujqce warto$¢ 3597 i ) 3507
nalezno$ci
Razem odpisy 14905 139 : 15 044
aktualizujace

1 Aktywa z tyt. odroczonego 6292 20 413 5899
podatku dochodowego
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7. Ryzyko ptynnos$ci wg stanu na 30.09.2025r.:
Terminy zapadalnosci zobowigzan

(w tys. PLN)
wyszczegdlnienie Na Ponizej 3 m- | Od 3 do 12 | Od 1 roku do 5 | Powyzej 5 lat | Razem
zgdanie | cy m-cy lat
Z tyt. dostaw i ustug - 25 - - 25
Zobowigzania publiczno-
prawne - 87 265 142 - 494
Zaciagniete pozyczki - - 337 - 337
Razem - 112 602 142 - 856
Wiekowanie zobowigzan
(w tys. PLN)
Zobowigzania w przeterminowane Razem
krétkoterminowe i terminie | Do 90 dni | 91-180 dni 181-365i | Pow. 365 dni
diugoterminowe
30.09.2025
Zobowigzania z tyt. 25 4 9 14 472 524
dostaw i ustug
Zobowigzania publiczno- 494 1 3 4 3452 3954
prawne
Pozostate zobowigzania 0 179 337 301 1145 1962
Zaciggniete pozyczki 337 - - - 60 397
razem 856 184 349 319 5129 6 837

Spotka monitoruje ryzyko braku $rodkdw pienieznych przy pomocy narzedzia okresowego planowania ptynnosci. Instrument
ten uwzglednia terminy wymagalno$ci/zapadalnosci zaréwno inwestycji jak i aktywow finansowych oraz prognozowane
przeptywy pieniezne z dziatalno$ci operacyjnej.

Celem Spotki jest utrzymanie rownowagi pomiedzy ciagto$cig a elastyczno$cig finansowania. Ze wzgledu na ujemne przeptywy
pieniezne w ostatnich latach Spétka korzystata ze Zzrédet finansowania zewnetrznego, w tym poprzez pozyczki od
akcjonariuszy. Spétka nie wyklucza stosowanie takich zrédet finansowania w przysztosci, w przypadku zmiany potrzeb w
zakresie wydatkow.

lll Informacje dodatkowe

1. Zwiezly opis istotnych dokonan i niepowodzen emitenta w okresie, ktérego dotyczy raport, wraz z wykazem
najwazniejszych zdarzen ich dotyczacych.

Spotka odnotowata bardzo dobre wyniki finansowe za Ill kwartaty 2025 r. Narastajaco na 30.09.2025 roku Emitent osiggnat
69 668 tys. zt zysku netto, a w samym Il kw. 2025 roku zysk netto wynidst 47 752 tys. zt. Na osiagniety poziom rezultatow
istotnie wptynat wzrost wartosci aktywow kapitatowych ujetych w portfelu Spétki. Czynniki rynkowe sprzyjaty umocnieniu
wyceny posiadanych instrumentéw udziatowych, co przetozyto si¢ na poprawe wyniku na dziatalno$ci inwestycyjnej i 0gélng
poprawe rentowno$ci w analizowanym okresie.

PGF SA jako jednostka inwestycyjna dokonuje wyceny posiadanych aktywéw w warto$ci godziwej przez wynik finansowy.
Ponizej gtowne parametry finansowe za | kwartat 2025 r. w poréwnaniu do | kwartatu 2024 r. (w tys. PLN)

Wyszczego6lnienie 01.01.2025 - | 01.01.2024 -
30.09.2025 30.09.2024

Wynik ze zbycia i przeszacowania aktywow finansowych wycenianych w 86 885 -19 840

warto$ci godziwej przez wynik finansowy

Zysk/Strata brutto 85 841 -20 254

Zysk/Strata netto 69 668 -17120

Aktywa finansowe wyceniane w warto$ci godziwej 158 839 114 673
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W wyniku zastosowania zasad rachunkowosci zgodnie z MSR 10 Spétka nie przygotowuje skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, a aktywa wycenia w wartosci godziwej przez wynik finansowy w ramach jednostkowego sprawozdania
finansowego.

Inwestycje kapitatowe w jednostki wyceniane w warto$ci godziwej przez wynik finansowy stan na 30.09.2025r.
(wtys. PLN)

Nazwa jednostki Rodzaj dziatalnosci | Metoda wyceny Wartos¢ godziwa Poziom hierarchii
warto$ci godziwej
OZE Capital S.A. ustugi Warto$¢ rynkowa 7695 Poziom 1
Military Group S.A. ustugi Warto$¢ rynkowa 133 204 Poziom 1
Solar Innovation S.A. | ustugi Skorygowane aktywa -
netto Poziom 3
Lionpower sp. z0.0. | ustugi Skorygowane aktywa
netto 1809 Poziom 3
Zenit sp. z 0.0. ustugi Skorygowane aktywa
netto - Poziom 3

Podstawowe parametry finansowe dla spoétek portfelowych nienotowanych w Ill kwartale 2025r. (w tys. PLN)

Wyszczegolnienie 01.01.2025 01.01.2024-
30.09.2025r. 30.09.2024r.

Przychody ogétem
Lionpower sp. z 0.0. 4125 6670
PHU Zenit sp. z 0.0. 2737 4302
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej:
Lionpower sp. z 0.0. -1726 -1021
PHU Zenit sp. z 0.0. -478 -725
Zysk (strata) netto
Lionpower sp. z 0.0. -1726 -1139
PHU Zenit sp. z 0.0. -511 -1 34

Podstawowe parametry finansowe dla Grup Kapitatowych spotek portfelowych notowanych po Ill kwartatach 2025r.
(w tys. PLN)

Wyszczegolnienie 01.01.2025- 01.01.2024-
30.09.2025r. 30.09.2024r.

Przychody ogoétem
Grupa Kapitatowa OZE Capital SA 9539 14 564
Grupa Kapitatowa Military Group SA 11 860 21 664
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej:
Grupa Kapitatowa OZE Capital SA SA 137 -584
Grupa Kapitatowa Military Group SA -1 566 -10 377
Zysk (strata) netto
Grupa Kapitatowa OZE Capital SA 1631 -10 844
Grupa Kapitatowa Military Group SA 5254 -10 826

2. Opis czynnikéw i zdarzen, w szczegdlnosci tych o nietypowym charakterze, majacych znaczacy wplyw na
osiagniete wyniki ekonomiczno - finansowe.

Na osiagniete wyniki ekonomiczno-finansowe Emitenta istotny wplyw miata korzystna sytuacja na rynku gietdowym,
szczegolnie w Il i Il kwartale 2025 r. Pozytywna koniunktura przyczynita si¢ do dynamicznego wzrostu wartosci portfela
inwestycyjnego, co przefozyto sie na poprawe wynikéw Spétki w analizowanym okresie. Osiggniete rezultaty odzwierciedlajg
zarbéwno biezace warunki rynkowe dotyczace aktywow Spotki, jak i efektywnosé realizowanej strategii inwestycyjne;j.

3. Objasnienia dotyczace sezonowosci lub cyklicznosci dziatalnosci emitenta w prezentowanym okresie.
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Dziatalno$¢ PGF SA nie podlega sezonowosci i cyklicznosci.
4. Informacja dotyczaca emisji, wykupu i sptaty nie udziatowych i kapitatowych papieréw wartosciowych.
W okresie sprawozdawczym Spétka nie emitowata wartosciowych papierdw dtuznych, ani nie przeprowadzono wykupu.

5. Informacje dotyczace wyptaconej (lub zadeklarowanej) dywidendy, facznie i w przeliczeniu na jedna akcje, z
podziatem na akcje zwykle i uprzywilejowane.

W Il kwartale 2025 roku PGF SA nie wyptacata dywidendy i nie deklarowata jej wyptaty.

6. Wskazanie zdarzef, ktére wystapity po dniu, na ktory sporzadzono skrocone kwartalne sprawozdanie finansowe,
nieujetych w tym sprawozdaniu, a mogacych w znaczny sposéb wplynaé na przyszite wyniki finansowe emitenta.

Nie wystapity zdarzenia po dniu, na ktéry sporzadzono sprawozdanie za IIl kwartat br. mogacych w ocenie Spotki mie¢ wptyw
na przyszte wyniki finansowe.

7. Informacje dotyczace zobowiazan warunkowych lub aktywéw warunkowych, ktére nastapity od czasu zakonczenia
ostatniego roku obrotowego.

Od czasu zakoriczenia ostatniego roku obrotowego stan zobowigzan warunkowych Spétki nie ulegt zmianie.

8. Informacje o istotnych transakcjach nabycia i sprzedazy rzeczowych aktywow trwatych.

W Il kwartale br. nie miaty miejsca znaczace transakcje nabycia i sprzedazy rzeczowych aktywow trwatych.

9. Informacje o istotnym zobowiazaniu z tytutu dokonania zakupu rzeczowych aktywow trwatych.

W Il kwartale br. nie miaty miejsca w Spdice istotne zakupy rzeczowych aktywéw trwatych.

10. Informacje o istotnych rozliczeniach z tytutu spraw sadowych.

W Il kwartale br. nie byto w Spétce istotnych rozliczen z tytutu spraw sadowych.

11. Wskazanie korekty btedoéw poprzednich okresdow.

W Il kwartale br. nie korygowano btedéw poprzednich okresdow.

12. Informacje o zmianach sytuacji gospodarczej i warunkéw prowadzenia dziatalnosci, ktére maja istotny wptyw na
warto§¢ godziwg aktywow finansowych i zobowigzan finansowych jednostki niezaleznie od tego, czy te

zobowigzania sa ujete w wartosci godziwej czy w skorygowanej cenie nabycia ( koszcie zamortyzowanym).

W ocenie zarzadu Spdtki za takie wydarzenie, mozna uzna¢ wzrost barier celnych co w konsekwencji doprowadzi do
zmniejszenia aktywno$ci gospodarczej czesci podmiotdw.

13. Informacje o niesptaceniu kredytu lub pozyczki lub naruszeniu istotnych postanowien umowy kredytu lub
pozyczki, w odniesieniu do ktérych nie podjeto zadnych dziatan naprawczych do konca okresu sprawozdawczego.

W Il kwartale br. nie miaty miejsca zdarzenia dotyczace niesptacania pozyczki badz naruszenia istotnych postanowien umowy.
14. Wskazanie skutkéow zmian w strukturze jednostki gospodarczej, w tym w wyniku pofaczenia jednostek
gospodarczych, przejecia lub sprzedazy jednostek grupy kapitalowej przez emitenta, inwestycji dtugoterminowych,
podziatu, restrukturyzacji i zaniechania dziatalnosci

W okresie objetym sprawozdaniem nie miaty migjsca takie zdarzenia.

15. Stanowisko zarzadu odno$nie mozliwosci zrealizowania wczes$niej publikowanych prognoz wynikow na dany rok,
w $wietle wynikdw zaprezentowanych w raporcie kwartalnym w stosunku do wynikéw prognozowanych.

Spotka PGF SA nie publikowata prognoz wynikow na rok 2025.
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16. Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne co najmniej 5%
ogolnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu emitenta na dzien przekazania raportu kwartalnego wraz ze
wskazaniem liczby posiadanych przez te podmioty akciji, ich procentowego udziatu w kapitale zakladowym, liczby
glosoéw z nich wynikajacych i ich procentowego udziatu w ogdlnej liczbie gtoséw na walnym zgromadzeniu oraz
wskazanie zmian w strukturze wlasnos$ci znaczacych pakietow akcji emitenta w okresie od przekazania poprzedniego
raportu kwartalnego.

Akcjonariusze posiadajacy, co najmniej 5% gloséw na dzien przekazania raportu kwartalnego

% liczb Liczba gtosow wynikajacych
I;séw r¥a % udziat z % udziatu w kapitale zaktad.
Akcjonariusze Liczba akcji gWaIn m w kapitale i ich % udziat
z romagzeniu zaktadowym w ogolnej liczbie gtosow na
g Walnym Zgrom.
1. | Spotka 2ND Square PTE LTD 33.321.009 33,16 33,16 33,16 33,16
Zmiany w strukturze wtasnosci akc;ji (w szt.)
. . Stan na Stan na
Lp. Akcjonariusze 30.09.2025 28.11.2025 wzrost spadek
1. | Spétka 2ND Square PTE LTD 33.321.009 33.321.009 - -

17. Zestawienie stanu posiadania akcji emitenta lub uprawnien do nich (opcji) przez osoby zarzadzajace i nadzorujace
emitenta na dziefi przekazania raportu kwartalnego, wraz ze wskazaniem zmian w stanie posiadania, w okresie od
przekazania poprzedniego raportu kwartalnego, odrebnie dla kazdej z os6b:

llosé akeji na LG
Lp. Zarzad Spotki Kupno Sprzedaz przekazania
30.09.2025 raportu
1. Wiktor Niedziela - Wiceprezes Zarzadu* 108 030 - 108 030
2. Szymon Klimaszyk — Prezes Zarzadu - -
AR 1yl Na dzieri
llos¢ akeji na . :
Lp. Rada Nadzorcza 30.09.2025 Kupno Sprzedaz przrglgzﬁasjma
1. | Blazej Wasielewski
2. | Stawomir Jakszuk - - - -
3. | Maciej Szostek
4. | Jacek Malinowski
5. | Piotr Stozek** 455000 455000

*akcje w ilosci 108.030 szt. posiada osoba powigzana z cztonkiem Zarzadu.
**akcje w ilosci 455.000 szt. posiada osoba powigzana z czionkiem Rady Nadzorcze;.

18. Wskazanie postepowan toczacych sie przed sadem, organem wiasciwym dla postepowania arbitrazowego lub
organem administracji publicznej, dotyczacych zobowiazan oraz wierzytelnosci emitenta lub jego jednostki zaleznej,
ze wskazaniem przedmiotu postepowania, wartosci przedmiotu sporu, daty wszczecia postepowania, stron
wszczetego postepowania oraz stanowiska emitenta.

W Il kwartale 2025 roku nie toczyly sie przed organem wtasciwym dla postepowania arbitrazowego lub organem administracii
publicznej postepowania dotyczace zobowigzan lub wierzytelno$ci Spdtki stanowigce, co najmniej 10% kapitatéw wtasnych.

19. Informacje o zawarciu przez emitenta jednej lub wielu transakcji z podmiotami powiazanymi, jezeli zostaty zawarte
na warunkach innych niz rynkowe, wraz ze wskazaniem ich wartosci, przy czym informacje dotyczace
poszczegolnych transakcji mogg by¢ zgrupowane wedtug rodzaju, z wyjatkiem przypadku, gdy informacje na temat
poszczegbinych transakcji sa niezbedne do zrozumienia ich wplywu na sytuacje majatkowa, finansowa i wynik
finansowy emitenta, zawierajace w szczegé6Inosci :

a) informacja o podmiocie, z ktérym zostata zawarta transakcja,
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b) informacje o powiazaniach emitenta lub jednostki od niego zaleznej z podmiotem bedacym strona
transakcji,

¢) informacje o przedmiocie transakcji,

d) istotnie warunki transakcji, z uwzglednieniem warunkéw finansowych oraz wskazaniem okreslonych przez
strony warunkow charakterystycznych dla tej umowy, w szczegdlnosci odbiegajacych od warunkow
powszechnie stosowanych dla danego rodzaju uméw,

e) innych informacji dotyczacych transakcji, jezeli sa niezbedne do zrozumienia sytuacji majatkowe;j,
finansowej i wyniku finansowego emitenta,

f)  wszelkich zmian transakcji z podmiotami powigzanymi, opisanych w ostatnim sprawozdaniu rocznym,
ktore moga mie¢ istotny wplyw na sytuacje majatkowa i wynik finansowy emitenta.

Nie wystapity transakcje z podmiotami powigzanymi na warunkach innych niz rynkowe.

20. Informacje o udzieleniu przez emitenta poreczen kredytu lub pozyczki lub udzieleniu gwarancji - facznie jednemu
podmiotowi lub jednostce zaleznej od tego podmiotu, jezeli taczna warto$¢ istniejacych poreczen lub gwaranc;ji jest
znaczaca, z okresleniem:
a) nazwy podmiotu, ktéremu zostaly udzielone poreczenia lub gwarancje,
b) tacznej kwoty kredytow lub pozyczek, ktora w catosci lub w okreslonej czesci zostata odpowiednio
poreczona lub gwarantowana,
c) okresu, na jaki zostaly udzielone poreczenia lub gwarancije,
d) warunkéw finansowych, na jakich zostaly udzielone poreczenia lub gwarancje ze wskazaniem
wynagrodzenia emitenta lub jednostki od niego zaleznej za udzielone poreczenie lub gwarancji,
e) charakteru powiazan istniejacych pomiedzy emitentem a podmiotem, ktory zaciagnat kredyt lub pozyczki.

Spotka w Il kwartale br. nie udzielata poreczen do kredytu lub/i pozyczek.

21. Inne informacje, ktére zdaniem emitenta sg istotne dla oceny jego sytuacji kadrowej, majatkowej, finansowe;j,
wyniku finansowego i ich zmian, oraz informacje, ktére sa istotne dla oceny mozliwosci realizacji zobowiazan przez
emitenta.

Zarzad Spotki zwraca uwage na brak srodkow pienieznych na rachunkach bankowych Spétki na dzien 30.09.2025 roku oraz
wystepowanie ujemnego kapitatu obrotowego. Okolicznosci te mogg w przypadku braku pozyskania dodatkowego
finansowania wptywaé na poziom ptynnosci biezacej oraz terminowg realizacje zobowigzan. Jednoczes$nie Zarzad prowadzi
intensywne dziatania zmierzajace do poprawy sytuaciji finansowej, w tym zwiekszenia srodkdw pienigznych oraz wzmocnienia
wskaznikow ptynnosci, w szczegdInosci poprzez rozmowy z inwestorami i wdrazanie dziatan operacyjnych wspierajacych
stabilno$¢ finansowa,.

22. Wskazanie czynnikdw, ktére w ocenie emitenta beda mialy wptyw na osiagniete przez niego wyniki w
perspektywie co najmniej kolejnego kwartatu.

Wsréd zasadniczych czynnikdbw mogacych mie¢ wptyw na wyniki Spotki w perspektywie kolejnego  kwartatu
w 2025 r. wyszczegoIni¢ przede wszystkim nalezy:

a) koniunkture na rynkach finansowych oraz w branzach, w ktérych dziatajg spotki portfelowe,

b)  wyniki operacyjne spotek, ktérych akcje i udziaty posiada Spotka;

c) konieczno$¢ zaptaty kary natozonej przez KNF na Spétke.

IV Kluczowe aktywa PGF SA na 30.09.2025 roku

Military Group S.A.

Spotka z siedzibg w Warszawie. Military Group S.A. jest jednostkg dominujaca w Grupie Kapitatowej Military Group, o
najwiekszym udziale w portfelu inwestycyjnym PGF Polska Grupa Fotowoltaiczna S.A. Spotka nie prowadzi bezposrednio
dziatalnosci operacyjnej. Military Group S.A. tworzy grupe kapitatowa w skiad ktérej wchodza spotki:
e RSY Sp. zo.0. - specjalizujgca sie w naprawach gtéwnych silnikdw wysokopreznych z pojazdéw uzytkowych w
tym dla wojska ( Koncesja Wojskowa ) oraz Kolei (w tym cate zespoty napedowe typu Power Pack).
e  Bizgate - Aviation Sp.z 0.0. - dziatalno$¢ na rynku drondw.

OZE Capital S.A.
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Spotka z siedzibg w tawie. OZE Capital S.A. jest jednostkg dominujaca w grupie OZE Capital. Spétka nie prowadzi obecnie
dziatalno$ci operacyjnej. Prowadzona w latach wcze$niejszych przez spotke dziatalno$¢ operacyjna w obszarze produkcji
metalowej jest kontynuowana w spéice zaleznej: Techno Energy Sp. z 0.0.

Pakiet akcji OZE Capital S.A. posiadany przez PGF SA na dzien publikacji raportu: bezposrednio PGF SA posiada 48%,
a poprzez podmioty zalezne kontroluje dodatkowe 4% kapitatu spétki OZE Capital SA, co przektada sie na taczny udziat na
poziomie 52 %. Podstawowe dane finansowe Grupy OZE Capital zostaty wskazane w pkt I11.1

Lionpower Sp. z 0.0.

Na dynamicznie rozwijajgcym si¢ w Polsce rynku PV, Lionpower Sp. z o0.0. legitymuje sie nader cennymi
w kraju (i nie tylko) kompetencjami i doSwiadczeniami (réwniez na rynku zagranicznymi) w zakresie budowy, montazu i
serwisowania elektrowni fotowoltaicznych. Lionpower Sp. z 0.0. cechujg zdolno$ci do realizacji projektéw o mocach na
poziomie 50 MW rocznie. Niemniej rzeczywisty potencjat w tym zakresie oceniany jest jeszcze znacznie wyzej. W ocenie
Zarzadu tej Spotki przy wykorzystaniu petnych mozliwosci produkcyjnych, jest ona w stanie budowaé elektrownie
fotowoltaiczne o tacznej mocy do 0,5 GW rocznie.

PHU Zenit Sp. z 0.0.

PHU Zenit Sp. z 0.0. to podmiot swiadczacy szerokie spectrum ustug dla branzy OZE w zakresie projektowania i optymalizacji
instalacji, montazu, po ustugi serwisowe, analize efektywnos$ci, gwarancje. Ponadto istotnym elementem dziatalnosci PHU
Zenit Sp. z 0.0. jest réwniez sprzedaz asortymentu branzowego, w tym w szczegélnosci paneli PV, elementéw aluminiowo —
stalowych, inwerterdw, stacji fadowania pojazdéw samochodowych czy prosumenckich magazynéw energii.

Warszawa, 28 listopad 2025 r.

PREZES ZARZADU
Szymon Klimaszyk




