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LIST PREZESA ZARZADU

Szanowni Akcjonariusze, Inwestorzy i Partnerzy Biznesowi,

przekazujac Paristwu raport okresowy za trzy kwartaty roku finansowego 2025/2026 stwierdzam
z satysfakcjg, ze mamy powody do optymizmu. Wykorzystujac nasze, budowane przez lata, przewagi
konkurencyjne oraz zdolnos¢ adaptacji do wymagajacych warunkdéw rynkowych wytyczamy sobie jasne
cele i kurs na nowoczesne technologie. Dzieki temu z kwartatu na kwartat potrafimy osiggac coraz wiecej.

Duzym wydarzeniem trzeciego kwartatu roku finansowego 2025/2026 byto uruchomienie w listopadzie
nowej platformy e-commerce oraz wdrozenie naszego autorskiego systemu AiGrodno, wspartego
mozliwosciami wykorzystania sztucznej inteligencji. Bardzo dobre przyjecie wsrdd kontrahentdw zostato
potwierdzone liczbowo — w grudniu i styczniu kanat e-commerce wykazywat mocny wzrost dynamiki
obrotow oraz liczby pozyskanych nowych klientdw. To jednak dopiero poczatek zastosowania AiGrodno.
W przysztosci chcemy wychodzi¢ naprzeciw oczekiwaniom naszych klientéw, udostepniajac kolejne
nowoczesne i wygodne rozwigzania. Na moment publikacji, inteligentny asystent, znany juz uzytkownikom
platformy b2b.grodno.pl, jest udostepniony rowniez na WhatsAppie.

W wymiarze finansowym w trzecim kwartale roku finansowego 2025/2026 Grupa GRODNO podwoita
zrealizowany rok wczesniej zysk netto, notujac 6,1 miln zt wyniku na tym poziomie (+113% rd).
Skonsolidowany wynik EBITDA wzrdst o 30% rdr do 12,3 min zt, a zysk operacyjny o 42% rdr do 9,6 min zt.
ZanotowaliSmy przy tym, pomimo presji rynkowej, wyzsze o 2% rdr przychody kwartalne osiggajac
3014 min zt obrotu. W okresie dziewieciu miesiecy obecnego roku finansowego przekroczylismy
905 min zt sprzedazy, co jest poziomem zblizonym do sytuacji sprzed roku, jednakze zamiast
prezentowanych przed rokiem strat — pierwszych w naszej historii, obecnie mozemy mowic o istotnym
odbiciu. Zanotowalismy 28,1 mIn zt wyniku EBITDA, 20,1 min zt zysku operacyjnego i 11,7 min zt zysku netto.
W dalszym ciagu pracujemy nad zwiekszaniem marz i udziatow rynkowych oraz optymalizacjg procesdw,
konsekwentnie realizujagc nowa strategie rozwoju, jaka zaprezentowaliSmy Paristwu w paZdzierniku
ubiegtego roku. Przypomne, ze jej gtéwnymi filarami jest wykorzystanie przez GRODNO megatrendu
transformacji energetycznej oraz megatrendu sztucznej inteligencji i nowych technologii.

Zapraszam Parstwa do lektury Raportu i jednoczesnie pragne podziekowac wszystkim pracownikom
i wspodtpracownikom Grupy GRODNO za ich zaangazowanie i codzienna prace. Chciatbym réwniez
podziekowac wszystkim klientom i dostawcom oraz tym, ktdrzy razem z nami pracuja na wspolny sukces.

Z powazaniem,

Andrzej Jurczak
Prezes Zarzadu GRODNO S A.
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1. WYBRANE DANE FINANSOWE

1.1. Skonsolidowane dane finansowe

Pierwsze trzy kwartaty biezgacego roku obrotowego Emitenta obejmuja okres od 1 kwietnia do 31 grudnia
2025r.

SPRAWOZDANIE Z WYNIKU I-1lQ 2025/26 I-1IQ 2024/25 I-1lQ 2025/26 I-11IQ 2024/25

| POZOSTALYCH CALKOWITYCH DOCHODOW (tys. zi) (tys.zt) dynamika (tys. euro) (tys. euro) dynamika
Przychody ze sprzedazy 905 426 906 459 -0,1% 212 806 210 878 0,9%
Zysk z dziatalnosci operacyjnej 20 094 -10 498 - 4723 -2442 -
Zysk przed opodatkowaniem 14770 -17 460 - 347 -4 062 -
Zysk netto 1704 -15 629 - 2751 -3636 -
EBITDA* 28141 -2733 - 6614 -636 -
Amortyzacja 8 047 7766 3,6% 1891 1807 4,7%
SPRAWOZDANIE 31.12.2025 31.03.2025 d ik 31.12.2025 31.03.2025 d ik
Z SYTUACJI FINANSOWEJ (tys. zi) (tys.zy) cynamika (tys. euro) (tys. euro) GYnamika
Aktywa trwate 147 900 150 992 -2,0% 34992 36 089 -3,0%
Aktywa obrotowe 334 970 319 477 4,8% 79 251 76 359 3,8%
Aktywa razem 482 871 470 469 2,6% 14 243 12 447 1,6%
Srodki pieniezne i ekwiwalenty 2827 2234 26,5% 669 534 25,3%
Zobowiazania 344 251 343515 0,2% 81447 82104 -0,8%
Zobowiagzania dtugoterminowe 18 909 23196 -18,5% 4 474 5544 -19,3%
Zobowigzania krotkoterminowe 325342 320319 1,6% 76 973 76 560 0,5%
Kapitat wtasny 138 619 126 953 9,2% 32796 30343 8,1%
SPRAWOZDANIE HIIQ 2025/26  HIIQ2024/25 . = IIIQ2025/26 HIQ2024/25 | .
Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH (tys. zH) tys.zty &Y (tys. euro) (tys.euro) <Y
Przeptywy pieniezne z dz. operacyjnej 13176 19 41 -32,1% 3097 4 516 -31,4%
Przeptywy pieniezne z dz. inwestycyjnej -1878 -8 918 - -441 -2 075 -
Przeptywy pieniezne z dz. finansowej -10 693 -11157 - -2 513 -2 596 -
Przeptywy pieniezne netto razem 592 -654 - 139 -152 -
Srodki pieniezne na poczatek okresu 2234 3986 -44,0% 525 927 -43,4%
Srodki pieniezne na koniec okresu 2 827 3332 -15,2% 664 775 -14,3%
SPRAWOZDANIE HIIQ 2025/26  1IIQ2024/25 . = IIIQ2025/26 HIQ2024/25 | .
ZE ZMIAN W KAPITALE WLASNYM (tys. zH) tys.zty Y (tys. euro) (tys.euro) Y
Kapitat wtasny na poczatek okresu 126 953 149723 -15,2% 30343 34 812 -12,8%
Kapitat wtasny na koniec okresu 138 619 134171 3,3% 32 796 31400 4,.4%
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1.2. Jednostkowe dane finansowe

SPRAWOZDANIE Z WYNIKU I-1lIQ 2025/26 I-1lQ 2024/25 I-1IQ 2025/26  I-1IQ 2024/25

| POZOSTALYCH CALKOWITYCH DOCHODOW (tys. z1) (tys.zty dynamika (tys. euro) (tys. euro) dYnamika
Przychody ze sprzedazy 899 530 902 259 -0,3% 211420 209 901 0,7%
Zysk z dziatalnosci operacyjnej 20 054 -10 068 - 4713 -2342 -
Zysk przed opodatkowaniem 15072 -16 684 - 3542 -3 881 -
Zysk netto 12 087 -14 786 - 2 841 -3440 -
EBITDA* 27902 -2 488 - 6 558 -579 -
Amortyzacja 7 848 7579 3,5% 1845 1763 4,6%
SPRAWOZDANIE 31.12.2025 31.03.2025 dvnamika 31.12.2025 31.03.2025 dynamika
Z SYTUACJI FINANSOWEJ (tys. z1) (tys.zpy Symam (tys. euro) (tys. euro) Y™
Aktywa trwate 147 366 148 984 -11% 34 865 35609 -2,1%
Aktywa obrotowe 333992 319 412 4,6% 79 020 76 343 3,5%
Aktywa razem 481358 468 397 2,8% 113 885 11952 1,7%
Srodki pieniezne i ekwiwalenty 2 307 2 067 11,6% 546 494 10,5%
Zobowiazania 342148 341274 0,3% 80 949 81568 -0,8%
Zobowigzania dtugoterminowe 18 431 22139 -16,7% 4 361 5291 -17,6%
Zobowigzania krotkoterminowe 323717 319135 1,4% 76 589 76 277 0,4%
Kapitat wtasny 139 210 127123 9,5% 32 936 30 384 8,4%
SPRAWOZDANIE I-1IQ 2025/26  I-11IQ 2024/25 dynamika 1O 2025/26 I-IQ 2024/25 dvnamik
Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH (tys. z#) (tys.zt) cynamia@ (tys. euro) (tys. euro) CYnamika
Przeptywy pieniezne z dz. operacyjnej 13730 19750 -30,5% 3227 4595 -29,8%
Przeptywy pieniezne z dz. inwestycyjnej -3305 -10 234 - =777 -2 381 -
Przeptywy pieniezne z dz. finansowej -10 184 -10 560 - -2 394 -2 457 -
Przeptywy pieniezne netto razem 240 -1043 - 56 -243 -
Srodki pieniezne na poczatek okresu 2067 3279 -37,0% 486 763 -36,3%
Srodki pieniezne na koniec okresu 2 307 2235 3,2% 542 520 4,3%
SPRAWOZDANIE I-1lIQ 2025/26 I-111Q 2024/25 dvnamika I-IIQ 2025/26 |-1lIQ 2024/25 dvnamika
ZE ZMIAN W KAPITALE WLASNYM (tys. zH) (tys. zt) Y (tys. euro) (tys. euro) 4
Kapitat wtasny na poczatek okresu 127123 148 883 -14,6% 30 384 34617 -12,2%
Kapitat wtasny na koniec okresu 139 210 134 164 3,8% 32 936 31398 4,9%

*Wskaznik EBITDA nie jest definiowany w obowigzujacych standardach rachunkowosci MSSF i w ocenie Zarzadu Emitenta stanowi Alternatywny Pomiar
Wynikéw (Alternative Performance Measure) w rozumieniu wytycznych ESMA/2015/1415.

EBITDA Spoétka definiuje jako: wartosc zysku (straty) z dziatalnosci operacyjnej, powiekszonego o amortyzacje. EBITDA jest miarg przedstawiajgca
zdolnosc Emitenta do generowania gotowki z podstawowej dziatalnoscii w ocenie Zarzadu dostarcza wartosciowa informacje na temat aktualnej sytuacji
finansowej i operacyjnej Spotki. Jest to wskaznik powszechnie stosowany w analizie finansowej, nalezy jednak zaznaczyc, iz sposob jego obliczania
przez rézne spotki moze sie réznic.
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Metoda przeliczania na euro
Wybrane dane finansowe przeliczono na euro zgodnie z metoda przeliczania:

- pozycje sprawozdania z sytuacji finansowej oraz sprawozdania ze zmian w kapitale wtasnym przeliczono wedtug kurséw ogtoszonych przez
NBP dla euro na ostatni dzien okresu sprawozdawczego (kurs na dzien 31.12.2025 wynosit 1 euro — 4,2267 zt; kurs na dzieri 31.03.2025
wynosit 1 euro — 4,1839 zt; kurs na dzien 31.12.2024 wynosit 1 euro - 4,2730 zt; kurs na dzieri 31.03.2024 wynosit 1 euro - 4,3009 z¥);

- pozycje sprawozdania z wyniku i pozostatych catkowitych dochoddw oraz sprawozdania z przeptywow pienieznych przeliczono wedtug
kursow stanowigcych srednig arytmetyczng kursow ogtoszonych przez NBP dla euro obowigzujacych na ostatni dzier kazdego miesigca
w danym okresie sprawozdawczym (kurs Sredni w okresie 01.04.2025 — 31.12.2025 wynosit 1 euro — 4,2547 zt kurs Sredni w okresie
01.04.2024 — 31.12.2024 wynosit 1 euro — 4,2985 zt).

Przeliczenia dokonano zgodnie ze wskazanymi wczesniej kursami wymiany przez podzielenie wartosci wyrazonych w tysigcach ztotych przez kurs
wymiany.

1.3. Analiza wskaznikowa

DANE SKONSOLIDOWANE DANE JEDNOSTKOWE

I-I1IQ 2025/26 I-IlIQ 2024/25 I-11IQ 2025/26 I-11IQ 2024/25
Wskaznik rentownosci operacyjnej 2,22% -1,16% 2,23% -112%
Wskaznik rentownosci EBITDA 3.11% -0,30% 3,10% -0,28%
Wskaznik rentownosci netto 1,29% -1,72% 1,34% -1,64%
Wskaznik rentownosci aktywow 0,92% -4,07% 1,05% -3,80%
Wskaznik ptynnosci biezacej 1,03 1,01 1,03 1,01
Wskaznik ptynnosci szybkiej 0,65 0,58 0,65 0,58
Wskaznik zadtuzenia o7 0,72 0,7 0,72
Wskaznik zadtuzenia kapitatow wiasnych 2,48 2,56 2,46 2,54
Wskaznik zadtuzenia dtugoterminowego 0,14 0,20 0,13 0,19
Wskaznik pokrycia aktywow trwatych kapitatami statymi 1,07 1,02 1,07 1,02
Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 62 54 62 55
Wskaznik rotacji zobowiazan z tytutu dostaw i ustug (dni) 69 63 69 64
Wskaznik rotacji zapaséw (dni) 39 46 39 46
Cykl konwersji gotowki (dni) 32 37 31 37

Zaprezentowane powyzej wskazniki nie sg definiowane w obowiazujacych standardach rachunkowosci MSSF i w opinii Zarzadu Emitenta stanowia
Alternatywne Pomiary Wynikow (APM), w rozumieniu wytycznych ESMA/2015/1415. Dobér powyzszych APM zostat poprzedzony analizg ich przydatnosci
pod katem dostarczenia inwestorom wartosciowej informacji na temat aktualnej sytuacji finansowej Emitenta. Wskazniki te utatwiajg ocene rentownosci,
ptynnosci, stanu zadtuzenia oraz sprawnosci zarzadzania Spotka. Sa one powszechnie stosowane w analizie finansowej, nalezy jednak zaznaczyc,
iz sposob ich obliczania przez rézne spotki moze sig roznic.

Metoda obliczania zaprezentowanych wskaznikow APM

Wskaznik rentownosci operacyjnej = zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej / przychody netto ze sprzedazy w danym okresie x 100%

Wskaznik rentownosci EBITDA = (zysk lub strata na dziatalnosci operacyjnej + amortyzacja) / przychody netto ze sprzedazy w danym okresie x 100%
Wskaznik rentownosci netto = zysk (strata) netto / przychody netto ze sprzedazy w danym okresie x 100%

Wskaznik rentownosci aktywdw = zysk netto za ostatnie cztery kwartaty / aktywa x 100%

WskaZznik ptynnosci biezacej = aktywa obrotowe / zobowigzania krétkoterminowe

WskaZznik ptynnosci szybkiej = (aktywa obrotowe - zapasy) / zobowigzania krétkoterminowe

Wskaznik zadtuzenia = zobowiagzania / aktywa

Wskaznik zadtuzenia kapitatéw wiasnych = zobowigzania / kapitaty wtasne

Wskaznik zadtuzenia dtugoterminowego = zobowigzania dtugoterminowe / kapitaty wtasne

Wskaznik pokrycia aktywéw trwatych kapitatami statymi = (kapitaty wtasne + zobowigzania dtugoterminowe) / aktywa trwate

Wskaznik rotacji naleznosci = (Sredni stan naleznosci z tytutu dostaw i ustug* / przychody za ostatnie cztery kwartaty) x 360

Wskaznik rotacji zobowigzan z tytutu dostaw i ustug = (Sredni stan zobowigzan z tytutu dostaw i ustug* / przychody za ostatnie cztery kwartaty) x 360
Wskaznik rotacji zapasow = (Sredni stan zapasow* / przychody za ostatnie cztery kwartaty) x 360

Cykl konwersji gotowki = wskaznik rotacji zapasow + wskaznik rotacji naleznosci - wskaznik rotacji zobowiazan z tytutu dostaw i ustug

*Sredni stan liczony jest jako: (stan na poczatek okresu + stan na koniec okresu) / 2

Uzasadnienie stosowania poszczegélnych wskaznikow

Wiskaznik rentownosci operacyjnej — uwzglednia pozostata dziatalno$¢ operacyjna przy ocenie rentownosci sprzedazy. Wyzsza wartos¢ wskaznika
oznacza wiekszg operacyjng efektywnosc funkcjonowania jednostki. WskaZnik rentownosci operacyjnej jest powszechnie stosowany do analizy
poréwnawczej przedsiebiorstwa na tle konkurencji. Wskaznik rentownosci operacyjnej jest standardowym miernikiem stosowanym w analizie finansowej
i z tego powodu Zarzad zdecydowat o jego zastosowaniu podczas prezentacji danych finansowych.
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Wiskaznik rentownosci EBITDA — informuje o udziale zysku operacyjnego (lub stracie), powiekszonego o amortyzacje w sprzedazy przedsiebiorstwa.
Wskaznik rentownosci EBITDA jest powszechnie stosowany do analizy poréwnawczej przedsiebiorstwa na tle konkurencji. Wskaznik ten jest
standardowym miernikiem stosowanym w analizie finansowej i z tego powodu Zarzad zdecydowat o jego zastosowaniu podczas prezentacji danych
finansowych.

Wiskaznik rentownosci netto — wskazuje, jaka czesc przychoddw stanowi zysk netto. Otrzymany wynik informuje o tym, w jakim stopniu sprzedaz jest
optacalna (marza zysku netto) oraz w jaki sposob przedsiebiorstwo zarzadza stosunkiem kosztéw do przychodéw. Wskaznik rentownosci netto jest
powszechnie stosowany do analizy porownawczej przedsiebiorstwa na tle konkurencji i z tego powodu Zarzad zdecydowat o jego zastosowaniu
podczas prezentacji danych finansowych.

Wiskaznik rentownosci aktywow — pozwala na sprawdzenie, w jakim stopniu posiadane aktywa ogdtem sa zdolne do generowania zysku, natomiast
zmiany wartosci tego wskaznika w czasie obrazuja tendencje dotyczaca umiejetnosci Zarzadu w zakresie wykorzystania aktywow do generowania
dochodu. WskaZnik rentownosci aktywow jest powszechnie stosowany do analizy poréwnawczej przedsiebiorstwa na tle konkurencji i z tego powodu
Zarzad zdecydowat o jego zastosowaniu podczas prezentacji danych finansowych.

Wiskaznik ptynnosci bieZzacej — pokazuje, jaka jest zdolnosc firmy do regulowania krétkoterminowych zobowiagzan srodkami obrotowymi. Jest to jeden
ze standardowych wskaznikow ptynnosci finansowej przedsiebiorstwa, ktdry pozwala oceni¢ zdolnos¢ podmiotu do utrzymania ptynnosci finansowej.
Wskaznik ptynnosci biezacej jest standardowym miernikiem stosowanym w analizie finansowej i z tego powodu Zarzad zdecydowat o jego zastosowaniu
podczas prezentacji danych finansowych.

Wiskaznik ptynnosci szybkiej — jest uzupetnieniem wskaznika ptynnosci biezacej. Informuje on o mozliwosciach Spdtki do sptaty swoich
krétkoterminowych zobowigzan aktywami o wysokiej ptynnosci (z pominieciem zapasow). Jest to jeden ze standardowych wskaZznikow ptynnosci
finansowej przedsiebiorstwa, ktory pozwala ocenic¢ zdolnos¢ podmiotu do utrzymania ptynnosci w krotkim okresie. Wskaznik ptynnosci szybkiej jest
standardowym miernikiem stosowanym w analizie finansowej i z tego powodu Zarzad zdecydowat o jego zastosowaniu podczas prezentacji danych
finansowych.

Wiskaznik zadtuzenia — to miernik finansowy prezentujacy stopien zabezpieczenia sptaty zadtuzenia majatkiem przedsiebiorstwa. Zmiany wartosci
wskaZnika zadtuzenia w czasie obrazuja zmiany poziomu finansowania majatku firmy z kapitatu obcego (nizszy poziom wskaZnika oznacza spadek
finansowania obcego oraz obnizenie ryzyka zwigzanego ze sptata zobowigzar). Wskaznik zadtuzenia jest standardowym miernikiem stosowanym
w analizie finansowej i z tego powodu Zarzad zdecydowat o jego zastosowaniu podczas prezentacji danych finansowych.

Wiskaznik zadtuzenia kapitatow wtasnych — pozwala mierzyC stopien zaangazowania kapitatu obcego w stosunku do kapitatu wtasnego i okresla
wielkosc posiadanych przez firme zobowigzari obcych przypadajacych na jednostke kapitatu wtasnego firmy. Wskaznik ten okresla mozliwosc pokrycia
zobowigzan kapitatem wtasnym. Wzrost wartosci wskaznika w poszczegdlnych okresach oznacza wzrost udziatu dtugu w finansowaniu dziatalnosci
firmy. WskaZnik zadtuzenia kapitatow wtasnych jest standardowym miernikiem stosowanym w analizie finansowej i z tego powodu Zarzad zdecydowat
0 jego zastosowaniu podczas prezentacji danych finansowych.

Wiskaznik zadtuzenia dtugoterminowego — pozwala mierzyc stopieri zaangazowania zobowigzar dtugoterminowych w stosunku do kapitatu wtasnego
i okresla wielkos$c posiadanych przez firme dtugoterminowych zobowigzar obcych przypadajacych na jednostke kapitatu wtasnego firmy. Wskaznik ten
okresla mozliwosc¢ pokrycia zobowigzar dtugoterminowych kapitatem wtasnym. Wzrost wartosci wskaznika w poszczegolnych okresach oznacza wzrost
udziatu dtugoterminowego dtugu w finansowaniu dziatalnosci firmy. Wskaznik ten jest standardowym miernikiem stosowanym w analizie finansowej
| z tego powodu Zarzad zdecydowat o jego zastosowaniu podczas prezentacji danych finansowych.

Wiskaznik pokrycia aktywow trwatych kapitatami witasnymi — informuje o udziale srodkéw wtasnych w finansowaniu dziatalnosci przedsiebiorstwa.
Wskaznik pokrycia aktywow trwatych kapitatami wtasnymi jest standardowym miernikiem stosowanym w analizie finansowej i z tego powodu Zarzad
zdecydowat o jego zastosowaniu podczas prezentacji danych finansowych.

WiskazZnik rotacji naleznosci — umozliwia analize (w dniach) cyklu regulowania naleznosci przez kontrahentdw Spotki. Wskaznik rotacji naleznosci jest
powszechnie stosowany do analizy poréwnawczej przedsiebiorstwa na tle konkurencji i z tego powodu Zarzad zdecydowat o jego zastosowaniu
podczas prezentacji danych finansowych.

Wiskaznik rotacji zobowiazar z tytutu dostaw i ustug — umozliwia analize okresu (w dniach), jaki jest wymagany do sptaty przez Spétke jej zobowigzan
z tytutu dostaw i ustug. Wskaznik rotacji zobowiazan z tytutu dostaw i ustug jest powszechnie stosowany do analizy poréwnawczej przedsiebiorstwa na
tle konkurencji i z tego powodu Zarzad zdecydowat o jego zastosowaniu podczas prezentacji danych finansowych.

Wiskaznik rotacji zapasow — umozliwia analize poziomu odnawialnosci zapasow Spotki (w dniach) w odniesieniu do poziomu sprzedazy. Wskazuje liczbe
dni potrzebnych Spétce na odnowienie swoich zapasow dla zrealizowania sprzedazy. Wskaznik rotacji zapasdw jest powszechnie stosowany do analizy
poréwnawczej przedsiebiorstwa na tle konkurencjii z tego powodu Zarzad zdecydowat o jego zastosowaniu podczas prezentacji danych finansowych.

Cykl konwersji gotowki — informuje o liczbie dni, w ciagu ktdrych dla sfinansowania cyklu operacyjnego przedsiebiorstwa potrzebny jest dodatkowy

kapitat, inny niz zobowigzania krétkoterminowe. Cykl konwersji gotdwki jest powszechnie stosowany do analizy porownawczej przedsiebiorstwa na tle
konkurencji i z tego powodu Zarzad zdecydowat o jego zastosowaniu podczas prezentacji danych finansowych.
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2. AKTUALNA | PRZEWIDYWANA
SYTUACJA FINANSOWA

2.1. Omoéwienie sytuacji ekonomiczno-finansowej

Przychody

W trzecim kwartale roku obrotowego 2025/26 (pazdziernik — grudzien 2025 r). przychody GRODNO
wyniosty na poziomie skonsolidowanym 301,4 min zt (+2% rdr) oraz jednostkowo 299,5 min zt (+1% rdr).
Grupa odnotowata wyzszy rdr poziom sprzedazy w warunkach spadku popytu na rynku OZE, zakoriczenia
programu Madj Prad 6.0, a takze silnej konkurencji cenowej.

Narastajaco w pierwszych trzech kwartatach 2025/26 (kwiecien — grudzien 2025 r.) skonsolidowane
przychody GRODNA ksztattowaty sie na poziomie 905,4 min zt oraz jednostkowe 8995 min zt,
nie wykazujac istotnej dynamiki rdr.

PRZYCHODY ZE SPRZEDAZY
dane skonsolidowane, min zt

9310 899.3 906,5 905,4

I-lQ 2022/23 I-I1Q 2023/24 I-1Q 2024/25 -1Q 2025/26

Przychody Grupy w podstawowym obszarze elektrotechnicznym (tj. bez OZE) za okres trzech kwartatow
2025/26 wzrosty o ok. 4% rdr, mimo wciaz trudnych warunkéw w branzy budowlanej i przemysle, a takze
silnej konkurencji cenowej. Dane rynkowe wskazuja na wzrost produkcji budowlano-montazowej w roku
kalendarzowym 2025 o 0,7% rdr. (zrédto danych GUS).

W segmencie OZE w pierwszych trzech kwartatach 2025/26 przychody Grupy byty nizsze o ok. 11% rdr,
Co byto zwigzane ze spadkiem popytu na tym rynku i mniejsza liczby inwestycji. Liczba i moc mikroinstalacji
przytagczonych przez Operatorow Systemow Dystrybucyjnych byty w tym okresie nizsze odpowiednio
o 35% rdr oraz 27% rdr (na podstawie danych Polskiego Towarzystwa Przesytu i Rozdziatu Energii
Elektrycznej — PTPIREE).

W analizowanym okresie odnotowano dalszy wzrost sprzedazy i udziatu e-commerce w przychodach
Grupy.
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I-11Q 2025/26 I-11Q 2024/25 .
dynamika
min zt min zt
Przychody ze sprzedazy GRODNO (dane skonsolidowane) 905,4 906,5 0%
OZE 2355 2645 -11%
E-commerce 133,9 19,6 12%
MIKROINSTALACJE ENERGETYCZNE PRZYLACZANE DO SIECI DYSTRYBUCYJNYCH W POLSCE,
DANE KWARTALNE
Liczba mikroinstalacji przytaczonych przez Operatoréw Systemdw Dystrybucyjnych (tys.):
152,8
1411
m2 14,6
80,1
64,0 64,1
55,4
44,0 437
335 37,9 32,8 367 37,6 323
Illl Illlﬂﬂlolm
Q1 Q3
2021 2021 2022 2022 2023 2023 2024 2024 2025 2025
Moc mikroinstalacji przytaczonych przez Operatoréow Systemdw Dystrybucyjnych (MW):
1265
1152
1014
843 790
612
454 °29
375 366 408 395 374 o5
I IIII IIII245278I
2021 2021 2022 2022 2023 2023 2024 2024 2025 2025

Uwaga: w zdecydowanej wiekszosci dane dotycza instalacji fotowoltaicznych (PV), wsrdd ktérych dominuja mikroinstalacje prosumenckie przytaczone
do sieci na podstawie zgtoszenia.
Zrédto: Polskie Towarzystwo Przesytu i Rozdziatu Energii Elektrycznej (PTPIREE); https:/ptpiree.pl/mikroinstalacje-w-polsce/

Pozostate przychody operacyjne Grupy narastajgco w pierwszych trzech kwartatach 2025/26 wzrosty
0 2,6 min zt do poziomu 5,5 mIn zt (+87% rdr), co byto zwigzane m. in. z czesciowym rozwigzaniem odpiséw
na zapas pomp ciepta, ktdre zostaty sprzedane.
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Koszty

W pierwszych trzech kwartatach 2025/26 koszty operacyjne bez wartosci sprzedanych towardw
i materiatow byty nizsze o 5% rdr, co byto rezultatem skutecznych dziatan optymalizacyjnych.

Wptyw na nizszy rdr poziom kosztdw operacyjnych miat przede wszystkim spadek kosztow Swiadczen
pracowniczych o 12% rdr do wartosci 76,6 min zt oraz zuzycia materiatow i energii o 7% rdr do wartosci
5,8 min zt. O 9% rdr do poziomu 41,2 min zt wzrosty natomiast koszty ustug obcych.

Pozostate koszty operacyjne w pierwszych trzech kwartatach 2025/26 wyniosty 3,1 min zt wobec
19,0 min z+ w okresie poréwnawczym, kiedy na wysoki poziom tej pozycji wptyneto przede wszystkim
dokonanie odpisu ksiegowego w wysokosci 16,2 min zt aktualizujgcego wartosc¢ zapasow pomp ciepta.

Koszty finansowe w pierwszych trzech kwartatach 2025/26 wyniosty blisko 5,7 min zt, co oznacza spadek
0 20% rdr, wynikajacy z nizszych kosztéw obstugi zadtuzenia.

Odnotowany spadek kosztow stanowi odwrécenie trendu systematycznego wzrostu rdr kosztow
operacyjnych Grupy z wczesniejszych okreséw.

Wyniki

W trzecim kwartale 2025/26 skonsolidowany wynik EBITDA (zysk z dziatalnosci operacyjnej + amortyzacja)
wyniost 12,3 min zt (+30% rdr), zysk z dziatalnosci operacyjnej (EBIT) wynidst 9,6 min zt (+42% rdr) oraz zysk
netto wyniost 6,1 min zt (+113% rdr). Jednostkowo wynik EBITDA uksztattowat sie na poziomie 12,4 min zt
(+30% rdr), zysk operacyjny 9,8 min zt (+41% rdr) oraz zysk netto 6,4 min zt (+102% rdr).

Poprawa pozycji wynikowych w trzecim kwartale 2025/2026 byta zwigzana m. in. z wyzsza sprzedaza.
Spodtka zwiekszyta wyniki i rentownos¢ w warunkach nizszego rdr popytu w branzy OZE i silnej konkurengji
cenowej.

POZYCJE WYNIKOWE
dane skonsolidowane, min zt

39,0
329
- 26,5 28.1
’ 19,2 20,1
10,0 n7
|
-2,7
-10,5
-15,6
I-1Q 2022/23 -lQ 2023/24 I-1Q 2024/25 I-lQ 2025/26

ZYSKNETTO mEBIT mEBITDA

Narastajgco w pierwszych trzech kwartatach 2025/26 skonsolidowany wskaznik EBITDA wynidst
28,1 min zt, zysk z dziatalnosci operacyjnej 20,1 min zt oraz zysk netto 11,7 min zt. Stanowi to istotna réznice
wobec ujemnych poziomdéw odnotowanych w analogicznym okresie przed rokiem, kiedy na wyniki
negatywnie wptynat m. in. dokonany odpis ksiegowy w wysokosci 16,2 min zt.

Wyniki Grupy w analizowanym okresie pozostawaty pod presja trudnej sytuacji w branzy budowlanej
i przemysle, silnej konkurencji cenowej, a takze spadku popytu na rynku OZE.
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RENTOWNOSC
dane skonsolidowane

3,11%
2,22%

1,29%

-1,16%

-1,72%

-lQ 2022/23 I-1Q 2023/24 -lIQ 2024/25 I-1Q 2025/26

MARZA EBIT  e=ill==MARZA EBITDA MARZA NETTO

Bilans

Suma bilansowa Grupy wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2025 r. wyniosta 482,9 min zt i byta
0 12,4 min zt wyzsza wobec stanu na dzien 31 marca 2025 r. (+3%).

Grupa odnotowata spadek aktywdw trwatych o 3,1 min zt do poziomu 147,9 min zt (-2%), wynikajacy gtownie
ze spadku rzeczowych aktywdw trwatych w zwigzku z naliczona amortyzacja biezacego okresu, a takze
ze spadku wartosci niematerialnych i prawnych w wyniku naliczonej amortyzacji.

Aktywa obrotowe Grupy wzrosty o0 15,5 min zt do poziomu blisko 335,0 min zt (+5%), gtownie w zwiazku ze
wzrostem naleznosci z tytutu dostaw i ustug o 17,9 min zt (+9%) do wartosci 207,6 min zt. Zapasy biezace
wyniosty 124,5 min zt i spadty wobec stanu na dzien 31 marca 2025 r. 0 3,0 min zt (-2%).

Po stronie pasywow Grupy, kapitat wtasny wynidst 138,6 min zt i w zwigzku z dodatnim wynikiem
finansowym wzrdst o 11,7 min zt wobec stanu na dziert 31 marca 2025 r. (+9%).

Zobowiagzania dtugoterminowe Grupy wyniosty 18,9 min zt i byty nizsze o 4,3 min zt (-18%), gtdwnie
w zwigzku z redukcja dtugoterminowych kredytéw i pozyczek.

Zobowiagzania krotkoterminowe Grupy wyniosty 325,3 min zt i wzrosty o 5,0 min zt (+2%), na co ztozyty sie
gtéwnie:
— wzrost stanu krétkoterminowych kredytow i pozyczek o 4,2 min zt do poziomu 55,3 min zt (+8%),
zwigzany ze wzrostem wykorzystania kredytu w rachunku biezgcym,
— wzrost innych zobowigzan finansowych o 12,2 min zt do poziomu 47,8 min zt (+34%), zwiazany z
wiekszym wykorzystaniem finansowania w postaci faktoringu odwrotnego,
— spadek zobowiazan z tytutu dostaw i ustug 0 10,2 min zt do poziomu 217,2 min zt (-4%),
— spadek zobowigzan z tytutu leasingu o 1,7 min z+ do poziomu 2,8 min zt (-37%).

W ujeciu jednostkowym kluczowe pozycje bilansu GRODNO S.A. wykazywaty zblizone tendencje do
omowionych powyzej pozycji skonsolidowanych.

W analizowanym okresie Grupa wygenerowata dodatnie przeptywy pieniezne z podstawowej dziatalnosci
operacyjnej. Na dzier 31 grudnia 2025 r. Grupa dysponowata wolnymi srodkami w ramach kredytu
w rachunku biezacym oraz w ramach limitu w faktoringu odwrotnym.

Zarzad Emitenta na biezgaco monitoruje poziomy kowenantdw zawartych w umowach kredytowych /
faktoringowych. Zgodnie z podpisanymi aneksami do umdw z instytucjami finansujgcymi najblizsza
weryfikacja wskaznikow przez te instytucje bedzie miata miejsce za okres koriczacy sie 31 marca 2026 r.
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2.2. Zdarzenia, ktore miaty istotny wptyw na dziatalnos¢
Emitenta i Grupy Kapitatowej w prezentowanym
okresie oraz zdarzenia po zakonczeniu prezentowanego
okresu, ktore nie zostatly odzwierciedlone
w sprawozdaniu finansowym

Gtéwne czynniki, ktére wptynety na dziatalnos¢ Emitenta i Grupy Kapitatowej w analizowanym okresie
zostaty przedstawione w pkt. 2.1. Ponadto do istotnych zdarzen nalezy zaliczyc:

a) Szacunkowe przychody za styczen 2026 r.

Szacunkowe przychody za styczen 2026 r., zgodnie z raportem ESPI 3/2026:

styczen styczen dynamika kwiecier:l 2025 kwiecier:1 2024 dynamika

2026 2025 - styczen 2026 - styczen 2025
Przychody ze sprzedazy 76,7 80,3 -4% 9821 986,38 0%
OZE 16,5 16,5 0% 252,0 281,0 -10%
E-commerce 16,6 12,2 36% 150,5 131,8 14%

Na spadek przychodow styczniu 2026 r. wptyneta nizsza rdr sprzedaz rozwigzan elektrotechnicznych
w podstawowym obszarze dziatalnosci Grupy, zwigzana w duzym stopniu z gorszymi warunkami
pogodowymi, przerywajacymi ciggtosc prac instalacyjnych wykonywanych na zewnatrz.

Przychody segmentu OZE ksztattowaty sie na zblizonym poziomie rdr, pomimo braku nowych programow
dotacyjnych.

Odnotowano dalszy wzrost sprzedazy i udziatu e-commerce w przychodach Grupy, a takze liczby
obstugiwanych w tym kanale klientow. Na rozwdj e-commerce pozytywnie wptyneto uruchomienie
w listopadzie 2025 r. nowej platformy sprzedazowej oraz rozwigzania AiGrodno.

MIESIECZNE PRZYCHODY GRODNO S.A.
Dane skonsolidowane, min zt
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b) Strategia GRODNO S.A. na lata 2025/26 - 2029/2030

W dniu 1 pazdziernika 2025 r. Zarzad Spotki przyjat, a Rada Nadzorcza Spotki zatwierdzita strategie Spotki
na lata obrotowe 2025/26 - 2029/30. Strategia zostata opublikowana raportem ESPI w dniu 2 paZdziernika
2025 r. Gtéwne zatozenia strategii sg dostepne na stronie internetowej:
https://www.grodno.pl/espi-28-2025-strategia-grodno-s-a-na-lata-2025-26-2029-2030

Podsumowanie strategii zamieszczone zostato réwniez w pkt. 3.1.4 niniejszego sprawozdania.

c) Zatwierdzenie strategii ESG i dekarbonizacji

W dniu 18 lipca 2025 r. Zarzad GRODNO S.A. podjat uchwate ws. zatwierdzenia strategii ESG
i dekarbonizacji Grupy GRODNO na lata 2025-2029. Kluczowe zatozenia powyzszej strategii sg dostepne
na stronie internetowej: grodno.pl/espi-19-2025-zatwierdzenie-strategii-esg-i-dekarbonizacji

2.3. Czynniki, ktére beda miaty wptyw na wyniki
w perspektywie co najmniej jednego kwartatu

Na dziatalnosc i wyniki Grupy w najblizszych kwartatach wptyw beda miaty nastepujace czynniki:

Wewnetrzne

— optymalizacja procesow operacyjnych wewnatrz Grupy,

— dalsza optymalizacja kosztow logistyki i magazynowania,

— wazrost udziatu sprzedazy w kanale internetowym B2B,

— wsparcie procesu sprzedazy dzieki systemowi CRM,

—  rozwdj nowych segmentdw produktowych,

— implementacja rozwigzan Al, zgodnie ze strategia GRODNO.

Zewnetrzne

— dynamika branzy budowlano-montazowej i przemystowej,

— utrzymanie dofinansowan w programach wptywajacych na mozliwosc realizacji projektow
w obszarze efektywnosci energetycznej,

— poziom hurtowych cen modutdw fotowoltaicznych na Swiatowych rynkach,

— stopien absorbcji funduszy UE,

— przyspieszenie proceséw konsolidacyjnych rynku elektrotechnicznego,

— sytuacja na rynku pracy,

— sytuacja gospodarcza, w tym potencjalny dalszy wzrost cen w gospodarce,

— wabhania kurséw walut i cen surowcow, poziom inflacji i stép procentowych.

2.4. Stanowisko Zarzadu w sprawie mozliwosci
zrealizowania prognoz finansowych

Emitent nie publikowat prognoz na biezacy rok obrotowy.
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3. PODSTAWOWE INFORMACIJE

3.1. Grupa Kapitatowa GRODNO

3.1.1. Profil dziatalnosci

Grupa GRODNO, bedaca najwiekszym polskim dystrybutorem artykutéw elektrotechnicznych, jest
dostawca kompleksowych i unikalnych rozwigzan budynkowych. Aktywnie rozwija segment odnawialnych
Zrodet energii pod katem instalacji fotowoltaicznych, pomp ciepta i stacji tadowania pojazddow. Gtownym
celem dziatalnosci Grupy jest zapewnienie inwestorowi i instalatorowi kompleksowych i efektywnych
energetycznie rozwigzan, w zakresie kazdego rodzaju instalacji oraz do kazdego typu obiektu
budowlanego.

Grupa Swiadczy ustugi w zakresie audytéw oraz projektéw oswietleniowych, wykonywania oraz
modernizacji instalacji elektrycznych i energetycznych, programowania automatyki budynkowej, jest tez
dostawca ztozonych rozwigzan dla przemystu.

Dziatalnos¢ Grupy Emitenta obejmuje szes¢ segmentow:

— dystrybucja materiatow elektroinstalacyjnych,

—  OZE (kompleksowe rozwigzania PV, HVAC i HEPAC),
— osSwietlenie,

— automatyka budynkowa,

— rozwigzania dla przemystu,

— kable i przewody.

Grupa GRODNO dysponuje jedna z najbardziej rozbudowanych sieci sprzedazy wsrdod niezaleznych
dystrybutorow materiatdw elektrotechnicznych. Na dzieri publikacji niniejszego sprawozdania sktada sie
na nig 91 oddziatow (w tym 80 GRODNO S.A. i 11 franczyzowych), zlokalizowanych na terenie catej Polski.
Wszystkie punkty sprzedazy zaopatrywane sg przez nowoczesny Magazyn Centralny mieszczacy sie
w Matopolu (woj. mazowieckie).

Na przestrzeni kilkunastu lat, sie¢ oddziatow ulegta istotnemu rozwojowi, ktory byt mozliwy dzieki
efektywnemu wydatkowaniu srodkdw witasnych, jak rowniez srodkdw pozyskanych z niepublicznej emis;ji
akgji serii B, poprzedzajacej debiut Spétki w Alternatywnym Systemie Obrotu NewConnect oraz emisji akdji

serii C i D, poprzedzajacych debiut na rynku regulowanym GPW.

3.1.2. Organizacja Grupy Kapitatowej

GRODNO S.A. jest jednostka dominujaca w Grupie Kapitatowej GRODNO, ktéra na dzieni sporzadzenia
niniejszego sprawozdania obejmuje spotki zalezne INEGRO Sp. z 0.0. i GRODNO ADRIA d.o.o. Wszystkie
spotki zalezne podlegaja konsolidacji metoda petna.
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Udziat w Udziatl gtoséw na

Podmiot o KRS kapitale zgromadzeniu War:toéc’
zaleiny Siedziba REGON zakIadowym wspélnikéwlwz kapltalu
NIP (posrednio i (posrednioi  zakladowego

bezposrednio) bezposrednio)

Warszawa KRS 0000529053
INEGRO Sp. z o.0. Ul Dobra 26/6A REGON 147487287 100% 100% 4946150 zt
’ NIP 5342500748

GRODNO ADRIA Rijeka, Chorwacja, MBS: 040463495

do.o. Skurinjska cestal  OIB: 56587857818 100% 100% 2600 euro

3.1.3. Opis zmian organizacji Grupy Kapitalowej Emitenta i wskazanie skutkéw
zmian w strukturze jednostki gospodarczej

W okresie objetym raportem oraz po jego zakoriczeniu nie wystapity.

3.1.4. Strategia Grupy Kapitatowej

W dniu 1 pazdziernika 2025 r. Zarzad Spdtki przyjat, a Rada Nadzorcza Spétki zatwierdzita strategie na lata
obrotowe 2025/26 - 2029/30.

Zatozenia i fundamenty

Nowa strategia zostata zbudowana w oparciu o dwa kluczowe megatrendy, ktére w najblizszych latach
beda ksztattowaC gospodarke i branze elektrotechniczna: rewolucje sztucznej inteligencji oraz
transformacje energetyczna. Wykorzystanie potencjatu sztucznej inteligencji pozwoli GRODNU zwiekszy¢
efektywnosc operacyjna, automatyzowac procesy i podniesc jakosc obstugi klienta. Z kolei transformacja
energetyczna otwiera przed GRODNEM mozliwosci w zakresie rozwoju rynku, asortymentu i ustug.

Strategia taczy perspektywe dtugoterminowa z elastycznym podejsciem do biezacych wyzwan rynkowych.
Misja GRODNA ,Elektryzujemy Swiatl" odzwierciedla ambicje bycia sita napedowa w branzy
elektrotechnicznej, natomiast wizja ,Dzieki nam ptynie prad: dostarczamy sprawdzone rozwigzania
w zakresie elektrotechniki. Inspirujemy i wspieramy naszych partneréw" podkresla role GRODNA jako
zaufanego partnera i innowatora.

Piec¢ filaréw strategii rozwoju
Strategia na lata obrotowe 2025/26 - 2029/30 opiera sie na pieciu filarach:

1. Obstuga Kklienta wspierana sztuczng inteligencja — kluczowym elementem tego filaru bedzie
wdrozenie zaawansowanych narzedzi opartych na sztucznej inteligencji, ktére beda wspierac

klientow i pracownikéw w codziennych procesach.

2. Inteligentna logistyka — wykorzystanie sztucznej inteligencji, automatyzacji i robotyzacji, aby

stworzy¢ tarcuch dostaw, ktdry jest jednoczesnie wydajny, elastyczny i w petni zintegrowany
z oczekiwaniami klienta.
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3. Partner transformacji energetycznej — rozwijanie roli kompleksowego partnera dla rynku OZE,
wspierajacego klientéw w catym procesie inwestycyjnym, przy wykorzystaniu szerokiej i spdjnej
oferty rozwigzan energetycznych i kompetencji doradczych, wspieranych przez cyfrowe
narzedzia.

4.  Ekosystem i partnerstwo — budowanie i integracja ekosystemu partnerdéw - producentdw, klientdw,

inwestordw, instytucji finansowych, firm logistycznych, dostawcow technologii oraz pracownikéw
- w jeden spdjny system wspotpracy.

5.  Zrédwnowazony rozwoj - dziatania na rzecz ochrony srodowiska, odpowiedzialnosci spotecznej

oraz etycznego prowadzenia biznesu.

Cele biznesowe na lata 2025/26-2029/30

Realizacja celdw biznesowych. na lata obrotowe 2025/26—2029/30 jest ScisSle powigzana z misja i wizjg
GRODNA. Zarzad wyznaczyt ambitne, ale realistyczne cele finansowe, ktére beda realizowane poprzez
konsekwentne wdrazanie pieciu filaréw strategii.

Zarzad dazy do osiggniecia 2 miliarddw ztotych sprzedazy oraz rentownosci EBITDA na poziomie minimum
5%. Osiaggniecie tych celdw bedzie mozliwe dzieki dalszej ekspansji sieci sprzedazy, rozwojowi
nowoczesnych kanatéw dystrybucji, wdrazaniu cyfrowych narzedzi wspieranych sztuczna inteligencja oraz
umacnianiu pozycji GRODNA jako partnera transformacji energetycznej w Polsce.

Konsekwentna cyfryzacja procesdw, automatyzacja i robotyzacja logistyki, rozwdj oferty o wysokiej
wartosci dodanej oraz efektywne zarzadzanie kosztami pozwola zwieksza¢ skale dziatalnosci bez
proporcjonalnego wzrostu kosztéw operacyjnych, a tym samym zapewni¢ satysfakcjonujace wyniki
finansowe nawet przy dynamicznym wzroscie sprzedazy i udziatu w rynku.

W ciggu pieciu lat GRODNO planuje przeznaczy¢ na inwestycje 120 milionéw ztotych. Srodki te zostana
skierowane m.in. na rozwdj infrastruktury logistycznej i handlowej, automatyzacje procesow, wdrazanie
innowacyjnych rozwigzan cyfrowych oraz finansowanie nowych obszardw dziatalnosci. Inwestycje te sa
kluczowe dla realizacji strategii i budowania dtugoterminowej przewagi konkurencyjnej

Hokok

Dokument zawierajacy opis gtdwnych zatozen powyzszej strategii jest dostepny na stronie:
https://www.grodno.pl/espi-28-2025-strategia-grodno-s-a-na-lata-2025-26-2029-2030
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3.2. Jednostka dominujaca

3.2.1. Podstawowe informacje korporacyjne

NAZWA (FIRMA) Grodno Spdtka Akcyjna
FORMA PRAWNA Spétka Akeyjna
KRAJ SIEDZIBY Polska
SIEDZIBA Michatéw-Grabina
ADRES ul. Kwiatowa 14, 05-126 Michatéw-Grabina
KRS 0000341683
NUMER TELEFONU +48 22 772 4515
ADRES INTERNETOWY www.grodno.pl
KONTAKT DLA INWESTOROW ri@grodno.pl
° 2015-2016 . 2020 2024
®
g 2012-2013 Debiut na rynku Publikacja Rejestracja GRODNO
1998-2005 Kontynuads regulowanym GPW strategii na ADRIA — wejscie na
GRODNO najwiekszym 2010 rozwoju Kolejne grupy ‘;éazggffowe rynek chorwacki
1990 dystrybutorem ¢ 38 punktow produktowe 2024/25 Potaczenie GRODNO
elektrotechniki Rozpoczeto inwestycje sprzedaz X 7z przejetymi spétkami
Utworzenie 8 Mosomszu w magazyn centralny P! y Rozbudowa OZE jako przejetymi spotka
poprzednika w Matopolu magazynu dominujacy BaRGo i Magma
prawnego Spotki centralnego element
rozwoju
©® @
2025
1 -1 2005-2010 201 - 2017-2019 Przyjecie strategii ESG
990-1998 01 2014-2015

i dekarbonizacji
Dynamiczny rozwoj
sieci na terenie
catego kraju

Przejecie OSTEL
(skokowy rozwaj
sieci sprzedazy)

Przejecia BaRGo,
Jorga, Magma

Rozwdj sieci punktéw
sprzedazy GRODNO na
terenie Warszawy

46 punkiow sprzedazy Przyjecie strategii na

lata 2025/26 -
2029/2030: rozwoj

2022-2023

Nowe segmenty

Oferta publiczna akgji Przekroczenie

Debhg na cerii Ci 5.6 min 2t 1mld rocznych w dobie rewolucji Al
New Connect N T 5 i transformaciji
nowego kapitatu przychodow energetycznej
Przejecie Elektromag Rozbudowa
Centrum
Przejecie Centropol Dystrybugji
w Matopolu
Ponad 100
oddziatéw

w catej Polsce

Czlonkostwo w organizacjach

Fecime

POLSKA

Py, ETIM

Utworzenie Spotki

GRODNO S.A. powstata w wyniku przeksztatcenia poprzednika prawnego Spoétki GRODNO Sp. z o. o.
w Spodtke akcyjna. Przeksztatcenie nastapito 20 listopada 2009 r., tj. w dniu postanowienia o wpisaniu
przeksztatconej Spdtki do rejestru przedsiebiorcéw prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st
Warszawy w Warszawie, XIV Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS:
0000341683 (sygn. akt WA XIV NS-REJ.KRS/33952/13/5 60). Czas trwania Spotki jest nieoznaczony.



SKONSOLIDOWANY RAPORT GRODNO S.A.
ZA Il KWARTAL ROKU OBROTOWEGO 2025/26

Kapitat podstawowy

Kapitat podstawowy Emitenta dzieli sie na 15.381.861 akcji o wartosci nominalnej 0,10 zt (dziesie¢ groszy)
kazda, w tym:

— 10 000 000 akcji imiennych serii A

2 300 000 akgcji zwyktych na okaziciela serii B
— 1881861 akcji zwyktych na okaziciela serii C
1200 000 akcji zwyktych na okaziciela serii D

Dodatkowe dokumenty dotyczace Spétki

Na stronie internetowej Spdtki www.grodno.pl w zaktadce Inwestorzy udostepniono nastepujace
dokumenty:

—  Statut Emitenta,

— Regulamin Rady Nadzorczej,

— Polityka Wynagrodzen Zarzadu i Rady Nadzorczej,

— prospekt emisyjny sporzadzony w zwigzku z ubieganiem sie o dopuszczenie akcji serii B, C, D
do obrotu na rynku regulowanym GPW,

— historyczne informacje finansowe.

Informacje o zrealizowanej strategii podatkowej za lata podatkowe 2020/21, 2021/22, 2022/231 2023/24
znajduja sie na stronie internetowej www.grodno.pl w zaktadce Inwestorzy / Dokumenty korporacyjne.

3.2.2. Zarzad i Rada Nadzorcza

Zarzad
Obecny sktad Zarzadu GRODNO S.A.:

—  Andrzej Jurczak — Prezes Zarzadu
—  Marcin Gardas — Wiceprezes Zarzadu

Rada Nadzorcza
Obecny sktad Rady Nadzorczej GRODNO S.A.:

— Romuald Wojtkowiak — Przewodniczacy Rady Nadzorczej, Sekretarz Rady Nadzorczej
— Rafat Skowrorniski — Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej

— Beata Pniewska-Prokop — Cztonek Rady Nadzorczej

— Tomasz Filipowski — Cztonek Rady Nadzorczej

— Arkadiusz Mastalerek - Cztonek Rady Nadzorczej

Komitet Audytu:

— Romuald Wojtkowiak — Przewodniczacy Komitetu Audytu
— Beata Pniewska-Prokop — Cztonek Komitetu Audytu
— Rafat Skowroniski — Cztonek Komitetu Audytu

Romuald Wojtkowiak, Beata Pniewska-Prokop, Rafat Skowroriski i Arkadiusz Mastalerek spetniaja kryteria
niezaleznosci od Spdtki i podmiotdw pozostajacych w istotnym powigzaniu ze Spdtka w rozumieniu art.
129 ust. 3 Ustawy o biegtych rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze publicznym z dnia 11 maja
2017 r.
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Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania Spétka

W dniu 1 grudnia 2025 r. Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XIV Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sadowego, dokonat rejestracji zmian w statucie Spétki wprowadzonych Uchwata nr 5
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spdtki w dniu 26 czerwca 2025 r. O rejestracji Zarzad
poinformowat raportem ESPI 30/2025 w dniu 2 grudnia 2025 r. Wykaz zmian jest dostepny na stronie:
https://www.grodno.pl/espi-30-2025-rejestracja-przez-sad-z-zmian-w-statucie

W dniu 2 grudnia 2025 r. Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XIV Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sadowego, dokonat rejestracji zmian w statucie Spdétki wprowadzonych Uchwata
nr 20 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spdtki w dniu 30 wrzesnia 2025 r. O rejestracji Zarzad
poinformowat raportem ESPI 32/2025 w dniu 2 grudnia 2025 r. Wykaz zmian jest dostepny na stronie:
https://www.grodno.pl/espi-32-2025-rejestracja-przez-sad-zmian-w-statucie

3.2.3.Akcjonariat

Tabela ponizej przedstawia akcjonariuszy Spotki posiadajgcych co najmniej 5% gtosow na Walnym
Zgromadzeniu Akcjonariuszy Spotki wedtug stanu na dzien przekazania niniejszego raportu, wraz ze
wskazaniem zmian od dnia przekazania poprzedniego raportu okresowego (18 grudnia 2025 r.), zgodnie
Z najlepsza wiedza Zarzadu.

. . . .. % udziat w Liczba % udziat Zm|an-a Z.mla-na w
Akcjonariusz Liczba akcji . . . w okresie  okresie (liczba
kapitale gltosow gltosow - )

(szt. akcji) gltosow)

Jarostaw Jurczak 5069 040 32,95% 10 069 040 39,67% Bez zmian Bez zmian

Andrzej Jurczak 3048 821 19,82% 6 071321 23,92% Bez zmian Bez zmian

Monika Jurczak 1999 321 13,00% 3976 821 15,67% Bez zmian Bez zmian

Pozostali 5264 679 34,23% 5264 679 20,74% Bez zmian Bez zmian
Razem 15 381 861 100,00% 25 381861 100,00%

Zestawienie stanu posiadania akcji przez osoby zarzadzajgce i nadzorujgce Emitenta

Ponizsza tabela przedstawia akcje Spotki bedace w posiadaniu, posrednio lub bezposrednio, cztonkdw
Zarzadu i Rady Nadzorczej na dzien sporzgdzenia niniejszego raportu, wraz ze zmianami od dnia publikacji
poprzedniego raportu okresowego (18 grudnia 2025 r.).

Udziat Zmi kresi
Osoba Funkcja Liczba akgji zlatw  £miana w okresie

kapitale (szt. akcji)
Andrzej Jurczak Prezes Zarzadu 3048 821 19,82% Bez zmian
Marcin Gardas Wiceprezes Zarzadu 57 489 0,37% Bez zmian
Romuald Wojtkowiak Przewodniczacy Rady Nadzorczej 0 0,00% Bez zmian
Rafat Skowroriski Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej 0 0,00% Bez zmian
Beata Pniewska-Prokop Cztonek Rady Nadzorczej 0 0,00% Bez zmian
Tomasz Filipowski Cztonek Rady Nadzorczej 0 0,00% Bez zmian
Arkadiusz Mastalerek Cztonek Rady Nadzorczej 0 0,00% Bez zmian

19



SKONSOLIDOWANY RAPORT GRODNO S.A.
ZA Il KWARTAL ROKU OBROTOWEGO 2025/26

Informacje o znanych Emitentowi umowach, w wyniku ktérych moga w przysztosci nastapic
zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy i obligatariuszy

Wedtug wiedzy Emitenta nie istnieja.

Informacje o systemie kontroli programéw akcji pracowniczych

W Spdtce nie funkcjonuje system kontroli akcji pracowniczych.

Informacja o akcjach wtasnych posiadanych przez Emitenta

Emitent nie posiada akcji wtasnych.

3.2.4. Zatrudnienie

Zatrudnienie Emitenta wedtug rodzaju zatrudnienia:

Na dzien Liczba os6b Umowa o Umow.a Umowa o dzieto
prace zlecenia

31.12.2025 657 649 8

3112.2024 m 700 i

Zatrudnienie na umowe o prace wedtug petnionych funkcji w Spotce.

Na dzien Zarzad i Dyrekcja Administracja Pozostali pracownicy
31.12.2025 132 62 455
3112.2024 134 70 496

Zatrudnienie w Grupie Kapitatowej GRODNO, uwzgledniajace pracownikéw spétek GRODNO, INEGRO,
GRODNO ADRIA na dzien 31 grudnia 2025 r. z tytutu umow o prace wyniosto 653 osoby, a wraz

z umowami o dzieto i zleceniami 661 0sdb.
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4.1. Podstawowa dziatalnos¢ Grupy GRODNO

Grupa GRODNO, bedaca najwiekszym polskim dystrybutorem artykutdw elektrotechnicznych, jest
dostawca kompleksowych i unikalnych rozwigzan budynkowych. Aktywnie rozwija segment odnawialnych
Zrodet energii pod katem instalacji fotowoltaicznych, pomp ciepta i stacji tadowania pojazdéw. Gtéwnym
celem dziatalnosci Grupy jest zapewnienie inwestorowi i instalatorowi kompleksowych i efektywnych
energetycznie rozwigzan, w zakresie kazdego rodzaju instalacji oraz do kazdego typu obiektu

budowlanego.

Grupa Swiadczy ustugi w zakresie audytéw oraz projektéw oswietleniowych, wykonywania oraz
modernizacji instalacji elektrycznych i energetycznych, programowania automatyki budynkowej, jest tez

dostawca ztozonych rozwigzan dla przemystu.

Dziatalnos¢ Grupy Emitenta obejmuje szes¢ segmentdw:

DYSTRYBUCJA MATERIALOW OZE
ELEKTROINSTALACYJNYCH Komplalitne oamazania

Ogolnopolska siec sprzedazy, PV, HVAC & HEPAC
Szeroki asortyment

AUTOMATYKA ROZWIAZANIA
BUDYNKOWA DLA PRZEMYSLU
Alarmy, kontrola dostepu, telewizja Automatyka i elektryka przemystowa,

przemystowa, systemy p.poz, systemy

Dostawa komponentow elektrycznych
automatyki budynkowej P Yy
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4.1.1. Dystrybucja

Dystrybucja materiatow elektrotechnicznych stanowi gtdwny obszar dziatalnosci Emitenta. Sprzedaz
odbywa sie poprzez sie¢ 91 oddziatow (w tym 80 GRODNO S.A. i 11 franczyzowych), zlokalizowanych na
terenie catej Polski. Punkty sprzedazy zaopatrywane sg przez nowoczesne centrum magazynowe
zlokalizowane w Matopolu (woj. mazowieckie). W ofercie znajdujg sie towary wszystkich znaczacych
dostawcéw krajowych i zagranicznych oraz produkty w marce witasnej.

Oferte asortymentowa Emitenta obejmuja:

— fotowoltaika,

— oswietlenie,

— wentylacja, klimatyzacja, systemy grzewcze (w tym pompy ciepta),
— kable i przewody,

— aparatura modutowa,

— automatyka przemystowa,

— automatyka budynkowa,

— alarmy i monitoring, systemy przeciwpozarowe,
— kanaty, rury, trasy kablowe,

— materiaty taczeniowe i izolacyjne,

— narzedzia i mierniki,

— ochrona odgromowa,

— odziez ochronna i BHP,

— osprzet instalacyjny,

— rozdzielnice i obudowy,

— stupy oswietleniowe i energetyczne.

4.1.2. Odnawialne zrédta energii (OZE)

GRODNO JAKO DOSTAWCA ROZWIAZAN OZE

v ! ¢

@ FOTOWOLTAIKA i POMPY CIEPLA 3= OBSZARY UZUPELNIAJACE
= rozwijana przez GRODNO od 2010 . + rozwijane przez GRODNO od 2015 1. * systemy automatyki budynkowej
+ najwieksza siec sprzedazy w Polsce + petna oferta w oparciu o wiodacych * magazynowanie energii
+ potencjat do dynamicznego wzrostu producentow « stacje tadowania pojazdow
« efekt synergii w potaczeniu z PV « kotly grzewcze (zwigzane z OZE)

= ogromny potencjat rozwoju
wynikajacy ze zmian rynkowych
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Fotowoltaika

(3 GrODNO _
Odbiorcy
v
5 s Mate i sSrednie
Doradztwo, montaz, serwis Dystrybucja el biotin
projekt instalacji dystrybucja Gospodarstwa
dobdr komponentéw urzadzen PV domowe
wykonawstwo sprzedaz paneli PV —_
serwis dystrybucja

Jednostki budzetowe
déw terytorialnych

okablowania

Zaktady
przemystowe

Grupa GRODNO dostarcza kompletne rozwigzania zwigzane z instalacjami fotowoltaicznymi, poczawszy
od projektu instalacji i doboru komponentdw, przez dostawe, montaz, przekazanie instalacji do zaktadu
energetycznego, wsparcie w rozliczeniu dotacji, az po serwis.

Pompy ciepta
Segment dziatalnosci uruchomiony w 2015 r. na bardzo wczesnym etapie zmian rynkowych dotyczacych
elektryfikacji ogrzewania. Obecnie GRODNO dysponuje kompleksowa oferta pomp ciepta i elementdw
instalacji grzewczych wszystkich wiodacych producentow na rynku polskim. Poza asortymentem, Grupa
oferuje rowniez petne doradztwo techniczne w tym obszarze.

! Poprzez
! A
PROJEKT DOBOR 1 - \
— — MONTAZ —> SERWIS specjalizowanych
INSTALACJI PRODUKTOW {wy pec) /y !
. podwykonawcow
I

4.1.3. Oswietlenie

Szczegdlnie istotnym elementem kreujacym wartos¢ dodang Grupy GRODNO sa Swiadczone przez nig
ustugi specjalistyczne. Poza standardowa dystrybucjg towardw, Grupa jest dostawca kompleksowych
rozwigzan oswietleniowych dla kazdego typu obiektu budowlanego. Mozliwos¢ swiadczenia tak
specjalistycznych ustug jest efektem budowanego przez lata know-how w zakresie oswietlenia.

AUDYT PROJEKT DOBOR REALIZACJA
Analiza poboru Opracowanie PRODUKTOW Wdrozenie w
ene’r)gi\' —_—) ro.z.vvi.agar’] — Przygotgwanie dla — obiekcie klienta
) umozliwiajacych klienta opracowanych
elektrycznej u uzyskanie odpowiednich rozwiazar
Klienta oszczednosci produktéw koncepcyjnych
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Audyt oswietleniowy

Celem audytu jest wskazanie klientom potencjalnych oszczednosci poprzez wymiane zastosowanych
Zrodet sSwiatta i/lub opraw oswietleniowych na nowoczesne i bardziej efektywne rozwigzania
technologiczne, np. LED.

Inzynieria oswietleniowa

Celem tej ustugi jest opracowanie projektdw oswietleniowych (w tym takze iluminacji budynkdw) na bazie
specjalistycznego oprogramowania oraz wdrozenie rozwiazan sterowania systemami oswietleniowymi.
W zakres inzynierii oswietleniowej wchodzg rowniez ustugi polegajace na doborze oswietlenia do
okreslonych warunkéw pracy, spetniajagcego normy oswietleniowe.

Pozostate
Pozostate ustugi specjalistyczne swiadczone przez GRODNO to m. in.:

— doradztwo techniczne w obszarach takich jak przemyst i rozdziat energii elektrycznej, oswietlenie,
automatyka i sterowanie, systemy elektroinstalacyjne, systemy automatyki budynkowej, zasilanie,

— doradztwo w projektowaniu instalacji elektrycznych,

— konserwacja oswietlenia i osprzetu elektrycznego,

— obstuga gwarancyjna i pogwarancyjna.

W lutym 2020 r. Grupa GRODNO otworzyta salon oswietlenia Lumiart dziatajacy obecnie przy ul. Dobrej
26 w Warszawie, w ktorym oferowane sa oprawy oswietleniowe, Zrédta Swiatta i osprzet instalacyjny klasy
premium.

4.1.4. Automatyka budynkowa

Spotka poszerza game oferowanych rozwigzan, dazac do kompleksowe] obstugi swoich klientéw.
Segment zabezpieczen i niskich praddw obejmuje elementy systemow alarmowych, kontroli dostepu,
osprzetu systemow zabezpieczen oraz zabezpieczen przeciwpozarowych. Do oferty asortymentowej
Emitenta w tym obszarze naleza:

— centrale alarmowe,

— sygnalizatory, czujniki,
— stacje monitorujace,
— sterowniki radiowe,

— dzielniki ekranu oraz zasilacze buforowe.

4.1.5. Rozwigzania dla przemystu

Grupa GRODNO prowadzi sprzedaz produktéw oraz oferuje ustugi doboru asortymentu i doradztwa dla
firm produkcyjnych, producentéw maszyn i integratorow systemdw. Centrum Dystrybucji wraz
z magazynami lokalnymi w punktach sprzedazy na terenie catej Polski zapewniajg szybka dostawe
produktéw, redukujac czas i koszty przestojéw. Ponadto Grupa oferuje wsparcie w zakresie wdrozenia
nowoczesnych rozwigzan automatyki i elektryki przemystowej oraz naprawy urzadzen automatyki
przemystowej, elektroniki i energoelektroniki.
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4.1.6. Kable i przewody

Grupa GRODNO oferuje kompleksowy asortyment w zakresie kabli i przewoddw wiodacych
producentéw, obejmujacy:

— kable i przewody zasilajace, — przewody stabopradowe,
— przewody instalacyjne, — kable i przewody telekomunikacyjne
— przewody sterownicze, kontrolne, i teletechniczne,
sygnalizacyjne, — przewody gote,
— kable i przewody do instalacji — kable i przewody specjalne,
niepalnych, — kable fotowoltaiczne (PV).

— przewody do odbiornikéw ruchomych
i warsztatowych,

4.2. Informacja o rynkach zbytu oraz zrodlach zaopatrzenia

Grupa GRODNO prowadzi dziatalnosc¢ gtéwnie na krajowym rynku. Odbiorcami oferowanych towardw,
ustug i rozwigzan sa wykonawcy (zaréwno drobni instalatorzy, jak i duze firmy wykonujace instalacje
elektryczne), redystrybutorzy (mniejsze hurtownie oraz sklepy) oraz obiekty wielkopowierzchniowe (duze
sklepy, magazyny, sieci handlowe, biurowce), zaktady przemystowe oraz odbiorcy indywidualni. Sa to
zatem podmioty, ktdre w podstawowej dziatalnosci operacyjnej zuzywaja materiaty elektrotechniczne.
Grupa odbiorcéw jest zdywersyfikowana, zaden odbiorca nie posiada istotnego udziatu w przychodach ze
sprzedazy.

Tabela: struktura sprzedazy Grupy GRODNO wedtug grup klientow (dane skonsolidowane w tys. z4):

I-111Q 2025/26 I-111Q 2024/25

Grupa Klientow

Wartosc sprzedazy Udziat Wartos¢ sprzedazy Udzial Dynamika
Wykonawca 530106 59% 545126 60% -3%
Dystrybucja 226 600 25% 231686 26% -2%
Przemyst 92 405 10% 73273 8% 26%
Utrzymanie ruchu 39036 4% 37790 4% 3%
Indywidualni 16 957 2% 18 488 2% -8%
Powigzane 322 0% 96 0% 235%
Suma 905 426 100% 906 459 100% 0%

Kluczowymi dostawcami Grupy GRODNO sa producenci materiatdw elektrotechnicznych, fotowoltaicznych
oraz kabli i przewoddw. Baza dostawcow jest zdywersyfikowana, zaden z nich nie posiada istotnego
udziatu w zaopatrzeniu Grupy.

Emitent wspdtpracuje m. in. z dostawcami:
— Aks — produkcent systemdw elektroinstalacyjnych do zarzadzania trasami kablowymi, kanatéw
i listew elektroinstalacyjnych oraz rur elektroinstalacyjnych,
— Baks — producent systemow prowadzenia kabli i przewoddw,
— Eaton Electric — producent najwyzszej jakosci automatyki przemystowej, aparatury
sygnalizacyjnej, taczeniowej, zabezpieczajacej i instalacyjnej oraz systemow rozdziatu energii
niskiego napiecia,
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Elko Bis — producent kompleksowych systemdéw odgromowych, piorunochronnych

oraz uziemien,

Eti — producent aparatury do zabezpieczania instalacji elektrycznych, automatyki przemystowej
i rozdzielnic,

F&F — polski producent specjalizujacy sie w automatyce domowej i przemystowej oraz
elektronicznych urzadzeniach sterujacych,

Huawei — producent i globalny dostawca inwerteréw i magazyndéw energii,

Ja Solar — producent modutéw fotowoltaicznych,

Kontakt Simon — producent osprzetu elektroinstalacyjnego,

Ledvance — producent Zrodet Swiatta oraz opraw oswietleniowych,

Milwaukee — wiodacy na swiecie producent profesjonalnych, wytrzymatych elektronarzedzi,
narzedzi recznych, akcesoridw oraz systemow przechowywania,

NKT Cables — producent kabli i przewoddw,

Nowodvorski — wiodacy polski producent specjalizujgcy sie w projektowaniu i produkcji
dekoracyjnych lamp oraz kompleksowych systemow oswietleniowych,

Rosa — producent stupéw i masztéw oswietleniowych oraz opraw LED,

Schneider — globalna firma, specjalizujgca sie w zarzadzaniu energiag elektryczna,

Signify Poland — producent Zrédet Swiatta, opraw oswietleniowych i osprzetu do oswietlania
whnetrz i terendw zewnetrznych,

Solplanet — producent inwerterdow i magazynow energii.
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5. POZOSTALE INFORMACIJE

5.1. Wskazanie istotnych postepowan toczacych sie przed
sgdem, organem wiasciwym dla postepowania
arbitrazowego lub organem administracji publicznej

W analizowanym okresie nie toczyty sie istotne postepowania przed sadem, organem witasciwym dla

postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej, ktére mogtyby miec lub miaty
w niedawnej przesztosci istotny wptyw na sytuacje finansowa lub rentownosc Emitenta lub Grupy Emitenta.

Zgodnie z najlepsza wiedza Emitenta, na dzien publikacji raportu okresowego, nie przewiduje sie
postepowan, ktdre mogtyby wystapic w przysztosci i istotnie wptynac na sytuacje finansowa lub
rentownosc¢ Emitenta lub Grupy Emitenta.

5.2. Informacje o udzieleniu przez Emitenta lub jednostke
zalezng poreczen kredytu lub pozyczki lub udzieleniu
gwarangcji

W okresie objetym raportem Spdtka ani jednostki zalezne nie udzielaty istotnych poreczen i gwarancji.

5.3. Informacje o transakcjach zawartych przez Emitenta lub
jednostke od niego zalezng z podmiotami powigzanymi
na innych warunkach niz rynkowe

W okresie objetym raportem Emitent i podmioty powigzane dokonywaty wzajemnych transakcji

o charakterze wynikajgcym z biezgce] dziatalnosci, na warunkach nieodbiegajacych od warunkdw
rynkowych.

5.4. Inne informacje, ktore zdaniem Emitenta s3 istotne dla
oceny jego sytuacji kadrowej, majgtkowej, finansowej,
wyniku finansowego i ich zmian oraz informacje, ktore
sg istotne dla oceny mozliwosci realizacji zobowigzan

Niniejszy raport zawiera podstawowe informacje dotyczace GRODNO S.A. oraz Grupy GRODNO, ktdre sa

istotne dla oceny sytuacji kadrowej, majatkowej, finansowej, wyniku finansowego i ich zmian. W ocenie
Zarzadu nie istniejg zadne zagrozenia dla realizacji zobowigzan przez Emitenta lub spotki Grupy Emitenta.
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