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|. Dzialalnos¢ i decyzje Rady Nadzorczej Stalprodukt S.A. oraz Komitetu Audytu wraz z
samoocena pracy Rady w 2025 roku.

W okresie od 1 stycznia 2025 roku do 31 grudnia 2025 roku Rada Nadzorcza dziatala
w oparciu o: przepisy Kodeksu Spoétek Handlowych, postanowienia Statutu Spoitki, Regulaminu
Rady Nadzorczej Stalprodukt S.A. jak rowniez zgodnie z przyjetymi przez Spotke zasadami
fadu korporacyjnego okreslonymi w Dobrych Praktykach Spotek Notowanych na GPW,
prowadzac staly nadzor nad dziatalnos$cig Spotki we wszystkich obszarach jej dzialania, a takze
rozpatrujac zagadnienia 1 wnioski przedktadane na posiedzenia Rady przez Zarzad Spoiki.

W roku 2025 Rada Nadzorcza pracowata w nastepujacym sktadzie:

Piotr Tomasz Janeczek - Przewodniczgcy Rady Nadzorczej

Sanjay Samaddar - Wiceprzewodniczgcy Rady Nadzorczej

Magdalena Janeczek - Sekretarz Rady Nadzorczej w okresie 01.01-19.05.2025 r.
Magdalena Janeczek - Czlonek Rady Nadzorczej w okresie 20.05-31.12.2025 r.

Agata Sierpinska-Sawicz - Czlonek Rady Nadzorczej w okresie 01.01-19.05.2025 r.

Agata Sierpinska-Sawicz — Sekretarz Rady Nadzorczej w okresie 20.05-31.12.2025 r.
Romuald Talarek - Czlonek Rady Nadzorczej

Dzialania statutowe

Rada Nadzorcza prowadzita w okresie sprawozdawczym swoja dziatalno§¢ w trybie posiedzen
stacjonarnych i z wykorzystaniem $srodkéw porozumiewania si¢ na odlegtos¢, zwolywanych
przez Przewodniczacego Rady. Rada wykonywala swoje czynnosci kolegialnie.

Rada Nadzorcza w okresie od 1 stycznia 2025 roku do 31 grudnia 2025 roku
wykonywata swoje obowigzki w sposob ciagly, odbywajac posiedzenia zgodnie z potrzebami
Spotki, a takze podejmujagc uchwaly przy wykorzystaniu S$rodkéw bezposredniego
porozumiewania si¢ na odlegto$¢. Rada Nadzorcza podjeta tacznie 39 uchwal, z czego 25
podczas posiedzen oraz 14 w trybie obiegowym z wykorzystaniem srodkow bezposredniego
porozumiewania si¢ na odlegtos¢.

Na kazdym posiedzeniu, Rada Nadzorcza analizowata wyniki finansowe Spotki, dokonywata
oceny sytuacji ekonomicznej i gospodarczej funkcjonowania Spotki, jak rowniez oceny biezacej
sytuacji Spoiki.

Na posiedzeniach Rady czlonkowie Zarzadu Spotki przedstawiali obszerne informacje
o aktualnej sytuacji ekonomiczno-finansowej Spoftki, jej funkcjonowaniu, planach dziatania

oraz istotnych wydarzeniach mogacych mie¢ wptyw na funkcjonowanie Spotki. Zarzad Spotki
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szczegdtowo informowat Rade Nadzorczg o wszystkich istotnych zagadnieniach zwigzanych

z prowadzong dzialalno$cig, ryzykach z nimi zwigzanych oraz sposobem zarzadzania tymi

ryzykami.

Wspodlpraca z Zarzadem Spoétki w calym okresie przebiegala w sposéb prawidlowy i1 nie

budzacy zastrzezen. Rada Nadzorcza otrzymywala wyczerpujace informacje o sytuacji Spotki,

a takze we wszystkich innych sprawach bgdacych przedmiotem obrad Rady.

Rada Nadzorcza w 2025 roku m.in.:

analizowata kwartalne wyniki finansowe Spotki,
dokonata oceny sprawozdania Zarzadu z dziatalno$ci Spotki oraz sprawozdania finansowego
Spoiki za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2024 roku, a takze wniosku Zarzadu
dotyczacego podziatu zysku netto za rok obrotowy od 1 stycznia do
31 grudnia 2024 roku i zarekomendowata podj¢cie przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie
uchwat zgodnie z tymi wnioskami,
dokonata oceny Skonsolidowanego Sprawozdania finansowego Grupy Kapitalowe;j
Stalprodukt S.A. oraz Sprawozdania Zarzadu z dzialalnos$ci Grupy Kapitatowej Stalprodukt
S.A. za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2024 roku i zarekomendowala podjecie
przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie uchwaty zgodnie z tym wnioskiem,
sporzadzila 1 przyjeta Sprawozdanie dotyczace dzialalnosci Rady Nadzorczej
w okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2024 roku,
rozpatrzyta 1 zaopiniowata sprawy, ktore byly przedmiotem obrad Zwyczajnego Walnego
Zgromadzenia Spoiki,
zatwierdzita Plan Spotki Stalprodukt S.A. na 2025 rok,
dokonata wyboru biegtego rewidenta firm¢ KPW — Audyt Sp. z 0.0. z siedzibg w Lodzi na
przeprowadzenie atestacji Sprawozdania Zrownowazonego Rozwoju GK Stalprodukt S.A.,
przyjeta Sprawozdanie o wynagrodzeniach Czlonkoéw Zarzadu i Rady Nadzorczej
Stalprodukt S.A. za rok 2024,
wyrazita zgode¢ na podniesienie kapitatu zaktadowego Spotki STPower Sp. z o0.0.,
wyrazita zgod¢ na zawarcie przez Spotke Stalprodukt S.A. dlugoterminowej umowy
pozyczki ze Spotka STPower Sp. z o.0.
zatwierdzila zmiany 1 aktualizacje tekstu jednolitego Regulaminu Organizacyjnego
oraz Regulaminu Zarzadu Stalprodukt S.A.,
dokonata wyboru Sekretarza Rady Nadzorczej Spotki,
przyjeta Sprawozdanie z okresowej oceny transakcji z podmiotami powigzanymi za II

potrocze 2024 r. 1 I potrocze 2025 1,
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przyjela zmiany i zatwierdzita jednolity tekst ,Polityki i procedury wyboru firmy
audytorskiej oraz polityki $wiadczenia dodatkowych ustug przez firm¢ audytorska,
podmioty powigzane z firma audytorska lub cztonka sieci do ktorej nalezy firma audytorska
w Stalprodukt S.A.”,
przyjela zmiany i zatwierdzita jednolity tekst ,Regulaminu Komitetu Audytu Rady
Nadzorczej Stalprodukt S.A.”,
oraz podejmowata uchwaly w zakresie wyrazania zgody na dokonanie przez Spotke
okreslonych czynnosci, np. nabywania nieruchomosci.
Wszystkie posiedzenia Rady Nadzorczej zostaly udokumentowane w sporzadzanych
protokotach z posiedzen.

Komitet Audytu

Dziatania Rady Nadzorczej byly wspomagane przez Komitet Audytu, petnigcy funkcje organu
doradczego 1 opiniotwoérczego, ktory dziala w strukturach Rady Nadzorczej i zostat
powotywany sposrod jej cztonkow.
Zakres dziatania Komitetu Audytu okresla uchwalony przez Rade¢ Nadzorcza Regulamin
Komitetu Audytu.
W okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2025 roku Komitet Audytu Rady Nadzorczej Stalprodukt
S.A. wykonywat swoje obowigzki w nast¢pujacym sktadzie:

- Agata Sierpinska-Sawicz — Przewodniczaca,

- Romuald Talarek — Zastepca Przewodniczacej,

- Magdalena Janeczek — Cztonek.
Pani Agata Sierpinska-Sawicz posiada wiedz¢ 1 umiejgtnosci w zakresie rachunkowosci 1
badania sprawozdan finansowych. Co najmniej jeden cztonek Komitetu Audytu posiada wiedze
i umiejetnosci z zakresu branzy w ktorej dziatalno$¢ prowadzi Stalprodukt S.A, jest to Romuald
Talarek.
Dwoch cztonkéw Komitetu Audytu tj. Pani Agata Sierpinska-Sawicz i Pan Romuald Talarek
jest niezaleznych od Spofki, tj. spetnia kryteria niezaleznosci, o ktorych mowa w art. 129 ust.3
Ustawy z dnia 11 maja 2017 r. o bieglych rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze
publicznym (Dz.U.2025 poz.1891).
Komitet Audytu w okresie od 1 stycznia 2025 roku do 31 grudnia 2025 roku odbyt
3 stacjonarne posiedzenia oraz 3 w trybie zdalnym.
Komitet Audytu w caltym okresie sprawozdawczym monitorowal proces sporzadzania
sprawozdan finansowych 1 sktadat Radzie Nadzorczej sprawozdanie ze swej pracy wraz

z rekomendacjg dotyczaca oceny sprawozdan finansowych.
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Komitet Audytu aktywnie wspotpracowal z bieglym rewidentem przeprowadzajacym przeglad
poirocznych sprawozdan finansowych oraz omawial wyniki rocznych badan sprawozdan

finansowych.

Samoocena pracy Rady Nadzorczej w 2025 r.

Rada Nadzorcza (wedhug swojej oceny) w okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2025 roku
prawidlowo wykonywata swoje zadania i1 obowiazki wynikajace ze Statutu Spoétki
1 Regulaminu Rady Nadzorczej, jak rowniez z Kodeksu Spotek Handlowych,
a polegajace na statym nadzorze nad dziatalnoscig Spotki.

Rada Nadzorcza na biezagco monitorowala wyniki finansowe i sytuacje Spotki.

Zarzad Spoétki informowal Rade Nadzorcza o sytuacji Spolki, jak réwniez o mozliwych
zagrozeniach i ryzykach zwigzanych z prowadzong dziatalnos$cia.

Dzigki odpowiednim kompetencjom do pehlnienia swoich funkcji oraz sprawnej organizacji
pracy, Rada Nadzorcza skutecznie realizowata swoje zadania statutowe kierujac si¢ interesem
Spoiki.

Rada Nadzorcza ocenia swoja prace w catym 2025 roku jako efektywna i prowadzong zgodnie

z najlepszymi standardami.

I1. Ocena sytuacji ekonomiczno-finansowej Spolki za okres od 1 stycznia 2025 roku do 31
grudnia 2025 roku, z uwzglednieniem oceny systemow kontroli wewnetrznej,

zarzadzania ryzykiem oraz oceny pracy Zarzadu.

W oparciu o Sprawozdania finansowe, Sprawozdanie Zarzadu oraz Sprawozdanie niezaleznego
Bieglego rewidenta, Rada Nadzorcza ocenila sytuacj¢ finansowa Spotki jako dobra.

W ocenie tej uwzglednione zostaly takie obszary jak:

struktura majatku 1 Zzrodet jego finansowania,
poziom ptynnosci finansowej 1 zadluzenia,
rentowno$¢ spoiki i czynniki ja ksztattujace.

Ad. Struktura majatku i zrddel jego finansowania

W roku 2025 nastgpily nieznaczne zmiany w ksztalttowaniu si¢ majatku i zrodet jego
finansowania. Majatek spotki zmniejszyt si¢ w relacji do roku poprzedniego o 0,7%. Aktywa
trwate wzrosty 0 9,1 % glownie w pozycji Rzeczowe aktywa trwate (wzrost o 18,6%), ktore
stanowig 54,3% tacznej ich wartosci. Dlugoterminowe aktywa finansowe (akcje i udzialy w

spotkach zaleznych) stanowig 34,1% aktywow trwatych. Spadek ich wartosci w 2025 roku w
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relacji do roku poprzedniego byt nieznaczny i wynosit tylko 0,6 %. Udziat aktywow trwatych
w tacznym majatku spotki wynosit w 2025 roku 56,2% podczas gdy w 2024 roku udziat ten
wynosit 51,2%.

Aktywa obrotowe spadly w relacji do 2024 roku o 10,9% W 2025 r., w Spotce
odnotowano wzrost zapasow 0 15,2%, a naleznosci krotkoterminowe spadty az 0 28,1%. Spadek
warto$ci w relacji do roku poprzedniego mozna zauwazy¢ rowniez w pozycji Srodki pieniezne
i ich ekwiwalenty, wynosit on 18,0%. Te nierownomierne zmiany dynamiki poszczegolnych
sktadnikow majatku spotki spowodowaty zmiany w jego strukturze. Udziat zapaséw w
aktywach obrotowych w analizowanym roku wynosit 35,1% podczas gdy w roku poprzednim
byto to 27,2%. Udzial nalezno$ci w aktywach obrotowych spadt z 19,0% w roku 2024 do 15,3%
w roku 2025. Udziat srodkow pienigznych spadt w analizowanym okresie z poziomu 53,6% w
roku 2024 do 49,3% w roku analizowanym.

Na koniec 2025 roku Spotka posiadata na koncie 584,8 min zi. Spotka utrzymuje
rownowage gotowkowa, a pozostajace na koniec roku srodki przeznaczane beda na
finansowanie dziatalno$ci operacyjnej oraz realizacje¢ programu inwestycyjnego przyjetego w
strategii rozwoju na najblizsze lata.

W 2025 roku nastgpity rowniez nieznaczne zmiany w strukturze zrodet finansowania
majatku. Kapitaty wtasne w relacji do roku poprzedniego wzrosty 0 2,0% (gtownie w pozycji
zyski zatrzymane). Zobowigzania dtugoterminowe Spoétki spadly o 5,5% a zobowigzania
krotkoterminowe spadty o ponad 20%. Kapitaty wlasne finansowaty w 2025 roku 86,4%
aktywow, podczas gdy rok wczesniej byto to 84,2%. Przy tak wysokim stopniu finansowania
spotki kapitatami wlasnymi mozna stwierdzi¢, ze spotka posiada mocng pozycj¢ finansowg 1
jest wiarygodnym partnerem biznesowym na rynku. Nalezy jednak zauwazy¢, ze przewaga
kapitatu wiasnego w strukturze Zrédel finansowania aktywow obniza stope zwrotu z tego
kapitatu i efektywnos$¢ podejmowanych inwestycji. Kapitaty wlasne z reguly sa drozsze niz
kapitaty obce gdyz odsetki od dtugdw pomniejszajg podstawe opodatkowania.

Aktywa obrotowe finansowane sg gltownie kapitalami statymi stanowigcymi sume
kapitatu wlasnego i1 zobowigzan dlugoterminowych. Zobowigzania krotkoterminowe finansuja
tylko 19% dziatalnosci operacyjnej. Pozostata cz¢$¢ finansowana jest kapitatem obrotowym
netto, ktory w 2025 wynosit 1 154 030 tys. zt. Dane te wskazujg na bardzo wysoki stopien
sfinansowania operacyjnej dziatalnosci kapitalami statymi. Z jednej strony $wiadczy to o
bezpieczenstwie finansowym, z drugiej — moze wptywac na wzrost $redniego kosztu kapitatu
oraz na spadek liczby oplacalnych inwestycji przy poréwnaniu ich rentownos$ci ze $rednim

kosztem zaangazowanego do ich finansowania kapitatu. Spdtka musi wyjatkowo dbac¢ o
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bezpieczenstwo finansowe w warunkach dynamicznie zmiennego otoczenia wyrazajacego si¢
w wysokiej konkurencji, wysokich cen energii i optat za CO, . Zaburzenia na rynkach zbytu
wyrobow hutniczych, nadmierny import zmiany zapotrzebowania na produkty Spotki oraz
ryzyka zwigzane z wojng na Ukrainie oraz inflacjg i zmianami stop procentowych uzasadniajg
konserwatywng strategi¢ Zarzadu w obszarze finansowania dziatalnos$ci operacyjne;.

Zobowigzania ogoélem finansowaty tylko 13,6% aktywow spotki, podczas gdy w 2024
roku byto to 15,8% tacznych zrodet finansowania. Na spadek dtugu w strukturze pasywow miat
wplyw wzrost kapitatdw wiasnych z zysku netto wygenerowanego w analizowanym roku
obrotowym.

Oceniajac strukturg aktywow 1 zrédel ich finansowania nalezy wzig¢ pod uwage
specyfike przemystéw wysoko kapitatochtonnych do ktérych nalezy przemyst hutniczy. W
przemystach tych charakterystyczny jest wysoki udziat kapitalu wlasnego w strukturze
pasywow ze wzgledu na znaczne wahania wyniku finansowego pod wplywem zmian
koniunkturalnych i wzrostu konkurencji mi¢gdzynarodowej. Ponadto tradycyjne przemysty nie
sa zbyt wysoko wyceniane przez gielde, zwtaszcza w warunkach silnej konkurencji rynkowe;.

Spoitki metalurgiczne wyceniane sg $rednio okoto 50% ich warto$ci ksiggowe;.

Ad. Ocena plynnosci finansowej i zadluzenia

Pomiaru ptynnosci finansowej dokonano w oparciu o wielkos¢ aktywow obrotowych
Spoitki oraz poziom gotdwki operacyjnej i zobowigzan biezacych, ktorych okres zwrotu jest
krotszy, niz rok obrotowy. W 2025 roku wskaznik biezacej ptynnosci finansowej wzrost w
poréwnaniu z rokiem poprzednim, gtownie w wyniku spadku zobowigzan krotkoterminowych
0 ponad 20%.

Wskazniki ptynnoéci finansowej w kolejnych latach ksztattowaty sie nastepujaco:

Wyszczegdlnienie 2021 2022 2023 2024 2025
Wskazniki biezgcej ptynnosci 2,84 4,21 6,72 4,73 5,30
finansowej
Wskazniki ptynnosci przyspieszonej 1,52 2,60 5,32 3,44 3,43
Wskazniki inwestycji 0,45 1,24 3,99 2,54 2,62
krétkoterminowych
Wskazniki ptynnosci gotowkowej -0,01 0,76 1,81 0,22 0,21

Wskaznik ptynno$ci przyspieszonej nie zmienit si¢ w analizowanym roku. Aktywa ptynne

(naleznosci + $rodki pieniezne 1 ich ekwiwalenty) byly 3,4 razy wyzsze niz zobowigzania
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krétkoterminowe. Wskaznik plynnosci gotowkowej obliczony jako relacja operacyjnych
przeplywow pieni¢znych do zobowigzan krotkoterminowych réwniez nie ulegt zasadniczej
zmianie. W 2025 roku na 1 zt dlugu krétkoterminowego przypadato 21 groszy gotowki
operacyjnej, podczas gdy w roku 2024 byto to 22 grosze.

Do oceny kondycji finansowej spotki wykorzystany zostal rowniez rachunek przeplywoéw
pienieznych. Pokazuje on, w ktorych obszarach dzialalnosci zostaly wygenerowane s$rodki
pieni¢zne, a ktore obszary te $rodki absorbowaty.

Przeptywy pieni¢zne w kolejnych latach ksztattowaty si¢ nastepujaco (w tys. zt):

2021 2022 2023 2024 2025
- przeplywy pienigzne netto z -2 095 229 231 356 208 61 686 48 054
dziatalnosci operacyjnej
- przeplywy pieniezne netto w 23051 142 685 143 367 -52 996 -138 859
obszarze inwestycyjnym
- przeplywy pieniezne netto z -61 539 -151 019 -89 393 -79512 - 37630

dziatalnosci finansowej

- bilansowa zmiana stanu srodkow -40 583 220 897 410 182 -70 822 -128 435
pienigznych

- srodki pieniezne na koniec roku 152 962 373 859 784 084 713 219 584 784

Spotka wygenerowata 48 054 tys. zt wolnych $rodkéw z dziatalnoSci operacyjnej. Na
dziatalnosé¢ inwestycyjng wydano 138 859 tys. zt a w obszarze finansowym wydano 37 630 tys.
zt. Na pokrycie wydatkéw w obszarze inwestycyjnym i finansowym wykorzystano srodki
wygenerowane w dzialalno$ci operacyjnej 1 zaczerpnigto z zasobu srodkéw skumulowanych w
poprzednich okresach. Srodki pozostajace w dyspozycji spotki zostang przeznaczone na
realizacje strategicznych przedsigwzig¢ inwestycyjnych w kolejnych latach. W 2025 roku
wydatki inwestycyjne wynosity 138 859 tys. zt byly 2,5 krotnie wyzsze niz poziom amortyzacji
(55 211 tys. zt). Oznacza to, ze spotka nie tylko realizowala przedsiewzigcia z obszaru
reprodukcji prostej rzeczowych sktadnikow aktywow trwatych ale rowniez przedsigwzigcia
rozwojowe. Zauwazy¢ jednak nalezy, ze wzrost cen surowcoOw paliw i energii, relatywnie
wysokie stopy procentowe w porOwnaniu ze stopami zwrotu z inwestycji oraz niepewnos$¢
sytuacji gospodarczej u odbiorcow wyrobow gotowych wplywaja niekorzystnie na realizacje

przedsiewzie¢ rozwojowych Spoiki.
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Ad. Ocena rentownosci Spotki

Podstawowym dla akcjonariuszy wyznacznikiem kondycji finansowej Spotki jest stopa zwrotu
z zaangazowanych kapitalow. W swoich decyzjach inwestycyjnych kieruja si¢ oni bowiem
stopg zwrotu porownujac ja do alternatywnych mozliwosci zagospodarowania wolnych
srodkdw. Jedng z istotnych determinant stopy zwrotu z kapitatu jest rentownos$¢ sprzedazy.
Zostata ona obliczona na czterech poziomach rachunku zyskow i strat. W badanym roku

obrotowym rentownos$¢ sprzedazy ksztaltowala si¢ nastepujaco:

Wyszczegblnianie 2021 2022 2023 2024 2025
Rentownos¢ sprzedazy, % 11,9 13,84 2,00 -1,25 2,21
Rentownos¢ operacyjna, % 11,4 12,11 2,39 -0,96 2,47
Rentownos¢ brutto, % 12,5 15,89 10,62 0,52 5,93
Rentownos¢ netto, % 10,7 13,61 9,83 0,15 5,29

Rentownos¢ brutto i netto ustalone zostaly jako relacja zysku brutto lub netto do lgcznych przychodow spotki (sumy
przychodow ze sprzedazy produktow, pozostatych przychodow operacyjnych i przychodow finansowych,).

W 2025 roku nastapita wyrazna poprawa rentownosci na wszystkich analizowanych poziomach
w pordéwnaniu z rokiem poprzednim. Laczne przychody z dziatalno$ci gospodarczej osiagnety
poziom 1469 419 tys. zt, co w relacji do roku 2024 oznacza spadek 0 5,7% przy czym przychody
ze sprzedazy produktow, towardéw 1 materiatow spadty o 4,6%.

W analizowanym roku Spoétka wypracowala zysk na poziomie dziatalno$ci operacyjne;j
w wysokosci 34 808 tys. zl podczas gdy w 2024 roku byta to strata w wysokosci 14 154 tys. zt.
Zysk netto w 2025 roku wynosit 77 789 tys. zt wobec 2 265 tys. zt w roku poprzednim. Wynik
EBITDA (zysk operacyjny + amortyzacja) osiagnat wartos¢ 90 019 tys. zt i byt 2,2 krotnie
wyzszy niz w roku 2024. Marza EBITDA wynosita 6,4%.

Spotka odnotowata spadek przychoddw ze sprzedazy produktow, towarow 1 materiatow
0 4,6% przy jednoczesnym spadku kosztow dziatalnosci podstawowej o 9,5%. Nieznacznie
wzrosty koszty sprzedazy, natomiast koszty ogdlnego zarzadu zwigkszyly si¢ o 24,2%.
Przychody finansowe wynosity 58 428 tys. zt i wzrosty w relacji do roku poprzedniego o ponad
100% gtoéwnie w wyniku dywidend otrzymanych od spotek zaleznych.

Efektywna stopa opodatkowania wynosita 10,73% 1 byla znacznie nizsza niz stopa
nominalna (19%). Dla poréwnania w roku 2024 efektywna stopa opodatkowania wyniosta
71,3%, co bylo zwigzane z rozliczeniem kosztow odroczonych w czasie.

W 2025 roku sprzedaz krajowa stanowita 38,4% ogodlnej warto$ci przychodow ze

sprzedazy. W roku poprzednim byto to 32,5%. Najwigkszy udzial w strukturze przychodow
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Spotki miata sprzedaz blach transformatorowych, ktora stanowita 50,8% tacznych przychodow
ze sprzedazy. Udziat ksztattownikow zimnogietych wynosit 35,7%, a barier drogowych 7,5%.
Sprzedaz blach i1 ta§m transformatorowych w ujeciu tonazowym spadta o 12,4% za$
warto$ciowo o 6,3%. Sprzedaz krajowa spadia o 16,5% przy czym stanowita jedynie 3,4%
tacznej wartosci sprzedazy tego segmentu. Pomimo spadku wolumenu sprzedazy, marza
segmentu blach wzrosta ponad dwukrotnie z poziomu 5,9% w 2024 roku do 14,8% w roku
analizowanym, co byto konsekwencja istotnej poprawy wyniku operacyjnego segmentu.

Sprzedaz rdzeni transformatorowych wyrazona warto$ciowo w 2025 roku spadta o
30,4%. Segment ten funkcjonuje w warunkach silnej presji konkurencyjnej ze strony importu
gtownie z Chin, Indii, Turcji i Republiki Czeskiej. Konkurowanie na rynku tych wyrobdw jest
coraz trudniejsze ze wzgledéw technologicznych, jak i1 z powodu oslabienia popytu
wynikajacego z niepewnej sytuacji gospodarczej na rynkach §wiatowych.

Istotnym segmentem dzialalnosci Spoélki pozostaja ksztaltowniki zimnogiete. PO
kilku latach spadku sprzedazy w 2025 roku Spétka zwiekszyta sprzedaz tych wyrobow w ujeciu
tonazowym o 17,1% natomiast w ujeciu wartosciowym wzrost wyniost 5,2%. Przychody
krajowe ze sprzedazy ksztattownikow stanowily 79,4% ogoélnej wartos$ci przychodoéw tego
segmentu, natomiast sprzedaz eksportowa obnizyta si¢ 0 20,8%.

Sprzedaz barier drogowych w ujeciu ilosciowym byta w 2025 roku wyzsza niz w roku
poprzednim o 1,1%, natomiast przychody ze sprzedazy obnizyty si¢ 7,2% gtownie w obszarze
sprzedazy krajowej, ktora stanowila 74% warto$ci przychodow ze sprzedazy tych wyrobow.
Segment ten posiada potencjat dalszego rozwoju w zwiagzku z realizacjg krajowego programu
budowy obwodnic, drog ekspresowych oraz autostrad do roku 2030.

Sprzedaz produktéw centrum serwisowego blach wzrosta o 64% gtéwnie w wyniku
wzrostu eksportu 0 97,4%. Nalezy jednak podkresli¢, Zze eksport stanowit tylko 15,2% wartosci
przychoddw sprzedazy tego centrum.

Poprawa wynikow finansowych Spotki znalazta odzwierciedlenie we wzroscie
rentownos$ci majatku oraz kapitatow wiasnych. Wskazniki te zostaty obliczone jako relacje

zysku netto do $redniorocznej warto$ci aktywow i kapitatdéw wilasnych. Obrazuja to ponizsze

dane:

Wyszczegblnienie 2021 2022 2023 2024 2025
Rentownos¢ aktywow (ROA), % 9,6 15,60 8,17 0,08 2,86
Rentownos¢ kapitatu wlasnego 11,9 19,10 9,56 0,10 3,36
(ROE), %
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Wyszczegoblnienie 2021 2022 2023 2024 2025

Mnoznik kapitatowy 1,24 1,22 1,14 1,19 1,16

(aktywa/kapitaly wiasne), (krotnosé)

*dane przeksztalcone zgodnie ze Sprawozdaniem finansowym za 2020 rok

Rentownos¢ aktywow wzrosta z poziomu 0,08% w 2024 roku do 2,86% w roku 2025. Stopa
zwrotu z kapitatow wilasnych wzrosta z poziomu 0,10% w roku 2024 do 3,36% w roku
analizowanym. Na poprawe wskaznikow rentownosci decydujacy wptyw miat znaczny wzrost
zysku netto wynoszacy 77 789 tys. zt wobec 2 265 tys. zt w roku poprzednim. Srednioroczny
stan kapitatu wtasnego w 2025 roku wynosit 2 317 367 tys. zi.

Pomimo istotnej poprawy wskaznikow rentownosci nalezy zauwazy¢, ze poziom stopy zwrotu
z kapitalu wlasnego pozostaje nadal nizszy od historycznych pozioméw osigganych przez
spotke, co wskazuje na potrzebe dalszej poprawy efektywnosci operacyjnej oraz utrzymania

dyscypliny kosztowej w kolejnych okresach.

Poziom wartosci kreowanej dla akcjonariuszy moze zosta¢ oceniony z wykorzystaniem
wskaznika MVA (Market Value Added), stanowigcego réznice pomigdzy rynkowa wartoscig

kapitalu wtasnego a jego wartoscig ksiegowa. Dane przedstawia ponizsze zestawienie.

Wyszczegdlnienie 2021 2022 2023 2024 2025
Liczba akcji, tys. szt. 5580267 | 5580267 | 5399598 | 5399598 | 5399598
Cena akcji (ostatnie notowanie 263,50 238 241 222 234
grudnia)
MV tys. zt 1470330 | 1328040 | 1301400 | 1198711 | 1263596
Kapitat wiasny, tys. zt 1940931 | 2226021 | 2365575 | 2294199 | 2340535
MVA, tys. zt -470 601 -898881 | -1064 175 | -1 095488 | -1 076 039

Na koniec 2025 roku rynek kapitatlowy wyceniat Spotke istotnie ponizej jej wartosci ksiegowe;.
Wartos¢ ksiegowa jednej akcji wynosita 433,46 zt 1 byta wyzsza o 2,0% w poréwnaniu z rokiem
poprzednim. Jednoczesnie warto$¢ ksiegowa jednej akcji przewyzszata cene gietdows z

ostatniego notowania w grudniu 2025 roku o 85,2%.

Zysk netto przypadajacy na jedng akcje wzrdst w 2025 roku do poziomu 15,28 zt wobec 0,42 zt

w roku poprzednim, co bylo konsekwencjg istotnej poprawy wynikoéw finansowych Spotki.
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W analizowanym wieloletnim okresie Spotka nie emitowata nowych akcji oraz nie korzystata z
dodatkowych kapitaléw wiascicielskich. Rozwoj przedsiebiorstwa finansowany byt gtownie z
zyskOow zatrzymanych, po uwzglednieniu wyptat dywidend, oraz okresowo z wykorzystaniem

kapitatow obcych.

Utrzymujaca si¢ ujemna warto§¢ wskaznika MVA wskazuje, ze rynek nadal wycenia Spotke z
istotnym dyskontem wzgledem jej wartosci ksiggowej. Pomimo tego, w dlugim okresie — przy
uwzglednieniu wyptaconych dywidend oraz zmian cen akcji — inwestycja w akcje Spotki

zapewniata akcjonariuszom satysfakcjonujaca catkowita stopg zwrotu.

Nalezy podkresli¢, ze inwestycje w akcje majg charakter dlugoterminowy, a osiggana stopa
zwrotu podlega okresowym wahaniom wynikajacym ze zmian koniunktury na rynku

kapitatowym.

Ocena pracy Zarzadu Spoiki.

Rada Nadzorcza dobrze ocenia prace Zarzadu Spotki w 2025 roku. Warunki na rynku stali byly
1 s3 nadal trudne ze wzgledu na silng konkurencje i duzy import produktow hutniczych. W 2025
roku stanowit on 80% jawnego zuzycia stali w polskiej gospodarce. Dodatkowo, spadki cen
wsadu technologicznego i energii byly nizsze niz spadki cen wyrobow gotowych wynikajace z
nadmiernych zdolnosci produkcyjnych w wielu krajach w relacji do ich zuzycia krajowego.
Zwigksza to konkurencj¢ na rynku i1 wptywa na wyniki finansowe podmiotéw w branzy
hutniczej.

W ocenie zarzadu spolki za 2025 rok podkresli¢ nalezy:

e brak ryzyka utraty plynnosci finansowej, z ktorym boryka si¢ wiele firm na rynku.
Jest to wynikiem starannego zarzadzania plynnoscig finansowa Spoiki. Wskazniki
ptynnosci finansowej ksztaltujg si¢ na bardzo wysokim poziomie. Aktywa obrotowe sg
ponad 5-krotnie wyzsze niz zobowigzania krotkoterminowe wymagalne do roku
bilansowego. Na koniec 2025 roku Spotka dysponowata $rodkami pienigznymi w
wysokosci 584 784 tys. zt, co stanowito 49,3% aktywow obrotowych. Srodki te byty 2,6
razy wyzsze niz zobowigzania krétkoterminowe. Skumulowane na koniec roku $rodki
pieni¢zne beda wykorzystane na realizacj¢ przedsigwzie¢ inwestycyjnych. W 2025 roku
Zarzad przywigzywal duza wage do terminowego regulowania wymagalnych

zobowigzan, zar6wno wobec pracownikéw, budzetu, bankéw jak 1 wobec dostawcow.
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racjonalna polityka w obszarze przychoddw ze sprzedazy i kredytu kupieckiego. W
celu utrzymania ptynnosci finansowej Zarzad spoiki stosuje zroznicowane instrumenty
kredytu kupieckiego i elastycznie ksztattuje ceny wyrobow finalnych w warunkach
silnej konkurencji rynkowej. Aby utrzymaé dotychczasowych odbiorcéw i pozyskaé
nowych, Zarzad eclastycznie reaguje na ich potrzeby poprzez zmiang struktury
asortymentowej, poprawe jakosci produktow, dbalo$¢ o terminowo$¢ dostaw czy
zmiany cen rynkowych oraz obserwacj¢ zachowan konkurentéw. Utrzymanie pozycji
rynkowej Spotki w warunkach duzej zmiennosci ryzyka rynkowego oraz konkurencji ze
strony importu wymaga duzego wysitku Zarzadu.

prawidlowe zarzadzanie procesami zaopatrzenia. Zakupy kregéw blach goraco-i
zimnowalcowanych dokonywane s3 bezposrednio u dostawcow. Najwickszym
dostawca jest ArcelorMittal Europe-Flat Products. Kregi te sa wykorzystywane do
produkcji wyroboéw gotowych oraz w centrach serwisowych, ktére wykonuja operacje
cigcia wzdluznego na ta§my oraz poprzecznego na arkusze blach. Zarzad na biezaco
obserwuje rynki zaopatrzenia i zbytu w celu zapewnienia racjonalnej gospodarki
zapasami i nalezno$ciami i obnizki kosztow. Prowadzi on odpowiednie dziatania, aby
terminowo realizowa¢ zamoOwienia i utrzyma¢ wielko$¢ zapasOw na optymalnym
poziomie. Zapewnia to utrzymanie racjonalnego stanu zapaséw surowcow i materiatow
oraz wyrobow gotowych co utatwia cigglos¢ dostaw na rynek zbytu. Jest to niezmiernie
istotne w warunkach silnej konkurencji rynkowej i importu wyrobow. Celem
zarzadzania zapasami w Spodlce jest rGwnowazenie korzysci i1 kosztoéw zwigzanych z
gospodarowaniem nimi.

utrzymanie réwnowagi kapitalowo-gotowkowej krotko- i dtugoterminowej. Spotka
nie korzystata w 2025 roku z kredytow bankowych, gdyz stopy procentowe byty wyzsze
niz stopy zwrotu z niektorych realizowanych inwestycji co obnizatoby znacznie jej
warto$¢. Zobowigzania dlugoterminowe dotyczyty gtdéwnie umow leasingowych z tytutu
prawa wieczystego uzytkowania gruntow okreslonego przez MSSF16 jako leasing.
Spotka posiada umowy z bankami majace na celu zabezpieczenie terminowego
regulowania zobowigzan wobec dostawcow 0raz terminowego regulowania zobowigzan
wymagalnych do roku bilansowego. Spotka posiada duzy potencjat kapitalowy w
postaci kapitatu wlasnego. Ma ona réwniez mozliwo$¢ szerokiego korzystania z rynku
dtugu, a takze moze dywersyfikowa¢ dzialalno$¢, aby ograniczy¢ wplyw branzowych

cykli koniunkturalnych na wyniki finansowe.
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racjonalne zarzadzanie ryzykiem finansowym. Zarzad konsekwentnie realizuje
przyjeta polityke w zarzadzaniu ryzykiem. Utrzymuje peing zdolno$¢ do terminowego
regulowania zobowigzan. Spotka nie jest zagrozona zmieniajacymi si¢ kursami walut z
uwagi na mozliwo$¢ wykorzystania hedgingu naturalnego. Z przychodoéw ze sprzedazy
wyrobow gotowych i towaréw w walutach obcych reguluje zobowigzania walutowe.
Stalprodukt S.A. nie jest narazony na ryzyko zmiany stop procentowych, gdyz nie
korzysta z kredytow bankowych. Podstawowe ryzyka zwigzane z dzialalno$cig Spotki
dotycza obszaru operacyjnego i obejmujg: ograniczenia w dostawach energii i
surowcow, wzrost cen energii elektrycznej i gazu, dalsze zaostrzenia politykKi
klimatycznej, zwlaszcza wprowadzenie nowego celu redukcji gazow cieplarnianych
(spadek emisji CO2 o 62% dla sektorow objetych EU ETS do 2030) dla podmiotow
energochtonnych oraz wprowadzenie tzw. granicznego podatku weglowego (CBAM) w
tym - stopniowe wygaszanie darmowych uprawnien do emisji CO2 w latach 2026-2034
dla objetych nim firm). Pociagga to za soba konieczno$¢ realizacji kosztownych
inwestycji majacych na celu redukcje CO2, aby ograniczy¢ koszty wynikajace z
wysokich cen uprawnien do emisji CO2. O ile ceny uprawnien do emisji CO> w
pierwszym poétroczu 2025 roku ksztattowaly si¢ w przedziale 65-70 euro/t to w drugim
potroczu okresowo cena za tong przekraczata 80 euro. Wzrost ten byt m.in. wspierany
przez aktywnos$¢ inwestorow finansowych, oczekiwania dotyczace stopniowego
ograniczania podazy uprawnien w ramach mechanizmow takich jak Market Stability
Reserve (MSR) oraz dalsze zaostrzanie celéw klimatycznych w UE. Spotka narazona
jest na ryzyko zmian przepisdw unijnych zwigzanych z tzw. zielonym tadem. Nalezy
bowiem do sektora o wysokiej energochtonnosci. Ze wzgledu na specyfike prowadzone;j
dziatalno$ci Spotka narazona jest roOwniez na wystapienie zdarzen mogacych miec
wplyw na bezpieczenstwo ludzi oraz na srodowisko. Ryzyka generuja tez formalno-
prawne uwarunkowania dziatalnos$ci, takie jak §rodki ochrony rynku (cta i kontyngenty),
ktore istotnie zaburzajg konkurencje rynkowa.

dbanie o rozwdj Spolki i1 nadgzanie za oczekiwaniami rynku w zakresie realizacji
przedsigwzie¢ w obszarze ochrony §rodowiska. Zarzad Spoéiki realizuje przedsiewziecia
majace na celu poprawe efektywnosci energetycznej w obszarze dzialalnos$ci
operacyjnej m.in. poprzez przebudowe linii technologicznych i zmniejszenie emisji
zanieczyszczen $rodowiska. W ramach dywersyfikacji dziatalno$ci realizowana jest
budowa nowoczesnego biurowca przy ul. Wadowickiej. Stan posiadanych $rodkow

pieni¢znych wskazuje, ze Spotka moze skutecznie modernizowac technologie produkcji,
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uruchamia¢ produkcje nowych wyrobow i dywersyfikowac dziatalno$¢ oraz realizowaé
przedsiewzigcia z obszaru OZE i ochrony $rodowiska.

dbalo$¢ o Srodowisko i dotrzymywanie norm z nim zwigzanych. Wyjatkowo
doktadne, obszerne sprawozdanie dotyczace zroéwnowazonego rozwoju za 2025 rok
wyraznie wskazuje, ze Zarzad Spétki z duzg staranno$cig dba o dostosowywanie
dziatalnosci Spoéiki 1 jej modelu biznesowego do wymagan ochrony srodowiska. Zarzad
stara si¢ wykorzysta¢ energi¢ odnawialng i zaawansowane techniki recyklingu, aby
skutecznie wpisa¢ si¢ w schemat gospodarki o obiegu zamknigtym. Zadaniom tym
podporzadkowana jest strategia Spotki na najblizsze lata. Realizowane dziatania na
rzecz srodowiska dotyczg w szczegolnosci poprawy efektywnos$ci energetycznej oraz
dekarbonizacji produkcji poprzez eliminacje wykorzystania wegla energetycznego,
zastgpienie wodoru szarego wodorem zielonym i budowe wilasnych zrodet OZE. W
obszarze ochrony S$rodowiska realizowane jest szereg inwestycji. S3 to m.in.
termoizolacja czgsci administracyjnej budynku Transportu Samochodowego,
kontynuacja budowy farmy wiatrowej, kontynuacja budowy farmy PV o mocy 45 MWp,
wymiana os$wietlenia hal produkcyjnych na energooszczedne, kontynuacja zadania
zwigzanego z instalacja parowych kottéw gazowo- elektrycznych dla wydziatu BP w
celu eliminacji kottowni weglowej, modernizacja emulsjerni. Ponadto Zarzad dba o
podnoszenie swiadomos$ci pracownikow w zakresie wptywu wykonywanej przez nich
pracy na S$rodowisko przyrodnicze oraz konsekwencji niestosowania si¢ do
obowigzujacych zasad postgpowania.

prowadzenie racjonalnej polityki informacyjnej dla rynku kapitalowego. W ocenie
Rady Nadzorczej Zarzad starannie prezentuje strategi¢ Spotki w obszarze dziatalnosci
operacyjnej i ochrony $rodowiska co staje si¢ coraz bardziej istotne dla inwestorow
rynku kapitatowego. Terminowo dostarcza rzetelnej informacji inwestorom poprzez
udostgpnianie kwartalnych i1 rocznych sprawozdan finansowych oraz sprawozdan z
dziatalnosci Spotki i1 grupy kapitatowej, ktorej Stalprodukt S.A. jest spotka dominujaca.
Na szczeg0lna uwagg zastuguje wyjatkowo doktadne sprawozdanie ze zrownowazonego

rozwoju.

Reasumujac, Rada Nadzorcza pozytywnie ocenia dziatalno§¢ Spotki w catym zakresie jej

funkcjonowania: w obszarze operacyjnym, inwestycyjnym i finansowym. Spotka realizuje

wszystkie swoje cele w sposob zréwnowazony, opierajac si¢ na dobrze rozumianej

racjonalno$ci, w tym zachowania ciagglosci dziatania i realizacji plandw, ograniczania ryzyK i
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sprostania wyzwaniom rynkowej niepewno$ci oraz skutecznego reagowania na szybko
zmieniajace si¢ prawo dotyczace m.in. transformacji cyfrowej i bezpieczenstwa finansowego,
ochrony $rodowiska. Rada Nadzorcza podkres$la, ze Zarzad z nalezytg staranno$cig dba o
pozycje Spotki na rynku konkurencyjnym, o marke Spoétki i jej reputacje jako rzetelnego
dostawcy wyrobow i odbiorcy produktéw zaopatrzeniowych.

Ocena systemow kontroli wewnetrznej oraz zarzadzania ryzykiem.

Wykorzystywany w spolce system kontroli wewnetrznej i system zarzadzania ryzykiem
pozwalajg na biezace identyfikowanie i kontrol¢ ryzyk zwigzanych z charakterem oraz profilem
dziatalnos$ci Spotki. Na wzrost kosztéw zuzycia energii wptyw mialy wysokie ceny uprawnien
do emisji CO2. Ryzyka dotyczace koniunktury gospodarczej na rynku lokalnym i w panstwach
Unii Europejskiej, generujacej popyt na wyroby spotki, wzrostu cen materiatdéw wsadowych,
wzrostu cen energii elektrycznej, wzrostu kosztow unijnej polityki Kklimatycznej sa
monitorowane przez Zarzad Spoiki, ktéry systematycznie podejmuje dziatania ograniczajace
ich skutki.

III. Ocena sposobu wypelniania przez Spotke obowiazkéw informacyjnych dotyczacych
stosowania zasad ladu korporacyjnego, okreslonych w Regulaminie Gieldy oraz
przepisach dotyczacych informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez
emitentéw papierdéw wartosciowych.

Rada Nadzorcza pozytywnie ocenia sposob wypelienia obowigzkéw informacyjnych
dotyczacych stosowania zasad Ladu Korporacyjnego, okreslonych w Regulaminie Gieldy oraz
przepisach dotyczacych informacji okresowych 1 biezacych przekazywanych przez emitentow
papieréw wartosciowych. Zarzad informuje 1 klarownie wyjasnia akcjonariuszom ograniczenia

dotyczace stosowania niektorych zasad tadu korporacyjnego.

IV. Ocena racjonalno$ci prowadzonej przez Spolke polityki w zakresie dzialalno$ci
sponsoringowej, charytatywnej lub innej o zblizonym charakterze.

Rada Nadzorcza pozytywnie ocenia prowadzong przez Zarzad Stalprodukt S.A. polityke w

zakresie dziatalno$ci sponsoringowej, charytatywnej lub innej o zblizonym charakterze.
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V. Ocena Sprawozdania finansowego Spolki Stalprodukt S.A. za rok obrotowy
od 1 stycznia do 31 grudnia 2025 roku.

Realizujgc zadania wynikajace z art. 382 § 3 Kodeksu Spotek Handlowych oraz § 28

pkt 2 Statutu Spoiki, Rada Nadzorcza dokonata oceny Sprawozdania finansowego Spotki

Stalprodukt S.A. sporzadzonego za rok obrotowy obejmujacy okres od 1 stycznia do 31 grudnia

2025 roku, na ktore sktada sig:

1) bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2025 roku, ktory po stronie aktywow

1 pasywow zamyka si¢ sumg 2 707 367 tys. zl,

2) sprawozdanie z zyskow i strat oraz sprawozdanie z catkowitych dochodéw za okres od 1

stycznia 2025 roku do 31 grudnia 2025 roku wykazujace catkowite dochody oraz zysk
netto w wysokosci 77 789 tys. zl,

3) sprawozdanie ze zmian w Kkapitale wlasnym za okres od 1 stycznia 2025 roku do

31 grudnia 2025 roku wykazujace wzrost kapitatu wtasnego o kwote 46 336 tys. zl,

4) sprawozdanie z przeptywow pieni¢znych za okres od 1 stycznia 2025 roku do

31 grudnia 2025 roku wykazujace zmniejszenie stanu §rodkéw pienieznych o kwote
128 435 tys. zl,

5) informacja dodatkowa o przyjetych zasadach rachunkowos$ci oraz inne informacje

objasniajace.

Rada Nadzorcza zapoznata si¢ z przedstawionym przez firm¢ audytorska KPW Audyt

Sp. z 0.0. Sprawozdaniem z badania jednostkowego rocznego sprawozdania finansowego, z

ktorego wynika, ze zbadane sprawozdanie finansowe:

przekazuje rzetelny 1 jasny obraz sytuacji majatkowej 1 finansowej jednostki na dzien 31
grudnia 2025 roku, jak tez jej wynik finansowy za rok obrotowy od
1 stycznia 2025 roku do 31 grudnia 2025 roku, zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami

Sprawozdawczosci Finansowe;.

zostalo sporzadzone we wszystkich istotnych aspektach, zgodnie

z Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej,

jest zgodne we wszystkich istotnych aspektach, co do formy 1 tresci
z Rozporzadzeniem Ministra Finanséw 29 marca 2018 r. w sprawie informacji biezacych i
okresowych przekazywanych przez emitentow papieréw warto§ciowych oraz warunkow
uznawania za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego
panstwem cztonkowskim (Dz.U. 2018 poz. 757), zwanym dalej rozporzadzeniem o
informacjach biezacych i1 okresowych oraz z wplywajacymi na jego tres¢ postanowieniami

statutu Spoiki,
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o zostalo sporzadzone na podstawie prawidlowo prowadzonych, we wszystkich istotnych
aspektach, ksiag rachunkowych zgodnie z zasadami okreslonymi

w ustawie o rachunkowosci.

Po analizie przedmiotowego sprawozdania finansowego Stalprodukt S.A. sporzadzonego za
rok obrotowy obejmujacy okres od 1 stycznia 2025 roku do 31 grudnia 2025 roku oraz po
zapoznaniu si¢ z opinig i raportem bieglego rewidenta, rekomendacja Komitetu Audytu jak
réwniez w oparciu o przeprowadzone wiasne analizy, Rada Nadzorcza stwierdza, iz w jej ocenie
sprawozdanie finansowe Spoiki Stalprodukt S.A. sporzadzone za rok obrotowy obejmujacy
okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2025 roku — wedhug stanu na dzien 31 grudnia 2025 roku
zostato sporzadzone prawidtowo, zgodnie z obowigzujacymi przepisami prawa, jest zgodne z
ksiggami i dokumentami jak i ze stanem faktycznym oraz rzetelnie i jasno przedstawia

informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowej 1 finansowej Spotki.

VI. Ocena Skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok obrotowy od
1 stycznia do 31 grudnia 2025 roku Grupy Kapitalowej Stalprodukt S.A.

Rada Nadzorcza dokonata oceny skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok
obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2025 roku, na ktore sktada sig:

1) skonsolidowany bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2025 roku, ktory po stronie
aktywow 1 pasywow wykazuje sume 4 907 539 tys. zl,

2) skonsolidowany rachunek zyskow i strat za okres od 1 stycznia 2025 roku do
31 grudnia 2025 roku wykazujacy strate netto w kwocie 53 040 tys. zt,

3) skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodow za okres od 1 stycznia 2025 roku
do 31 grudnia 2025 roku wykazujace taczne catkowite dochody w kwocie
- 46 745 tys. zi,

4) sprawozdanie ze zmian w skonsolidowanym kapitale wlasnym za okres od
1 stycznia 2025 roku do 31 grudnia 2025 roku wykazujace spadek kapitatu wlasnego o
kwote 77 224 tys. zi,

5) skonsolidowane sprawozdanie z przeptywdéw pienieznych za okres od 1 stycznia 2025
roku do 31 grudnia 2025 roku wykazujace spadek stanu srodkoéw pienieznych o kwote 241
875 tys. zi,

6) informacja dodatkowa o przyjetych zasadach (polityce) rachunkowos$ci oraz inne
informacje objasniajace.

Po analizie Skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej

Stalprodukt S.A., za okres od 1 stycznia 2025 roku do 31 grudnia 2025 roku, zapoznaniu si¢ z

opinig i raportem bieglego rewidenta, rekomendacjg Komitetu Audytu, Rada Nadzorcza ocenia,

18



@) Stalprodukt s.A.

iz przedmiotowe sprawozdania zawieraja wszystkie wymagane elementy, zostaty sporzadzone
prawidtowo, zgodnie z obowigzujacymi przepisami prawa oraz przedstawiajg informacje istotne

dla oceny sytuacji majatkowej i finansowej Grupy Kapitatowej Stalprodukt S.A.

VII. Ocena Sprawozdania Zarzadu z dzialalnosci Spolki Stalprodukt S.A. i Grupy
Kapitalowej Stalprodukt S.A. za rok obrotowy 2025

Realizujagc zadania wynikajace z art. 382 § 3 Kodeksu Spotek Handlowych oraz § 28
pkt 2 Statutu Spotki Rada Nadzorcza dokonata oceny Sprawozdania Zarzadu z dziatalnoSci
Spotki Stalprodukt S.A i Grupy Kapitatlowej Stalprodukt S.A. sporzadzonego za okres od 1
stycznia 2025 roku do 31 grudnia 2025 roku.

Zarzad Spoétki pracowal w nastepujacym skladzie:
- Piotr Janeczek - Prezes Zarzadu Dyrektor Generalny w okresie 01.01.2025 - 31.12.2025 r.
- Lukasz Mentel - Czlonek Zarzadu Dyrektor Finansowy w okresie 01.01.2025 - 31.12.2025 r.

Po analizie przedmiotowego sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spotki i GK
Stalprodukt S.A. sporzadzonego za 2025 rok Rada Nadzorcza stwierdza, iz w jej ocenie
przedmiotowe sprawozdanie zostato sporzadzone prawidtowo, zawiera wszystkie wymagane
elementy, jest zgodne z ksiggami i dokumentami jak i ze stanem faktycznym oraz rzetelnie i
jasno przedstawia sytuacj¢ Spotki w okresie sprawozdawczym. Zarzad Spotki w sposodb
nalezyty wykazuje zagrozenia 1 ryzyka prowadzonej dziatalnosci oraz opisuje przebieg zdarzen
majacych istotny wplyw na dziatalno$¢ Spoiki.

Rada Nadzorcza stwierdza, ze Sprawozdanie Zarzadu z dziatalno$ci Spotki Stalprodukt
S.A. 1 Grupy Kapitatlowej Stalprodukt S.A. za rok obrotowy 2025 zawiera wszystkie informacje
wymagane przepisami prawa. Dane finansowe prezentowane w Sprawozdaniu Zarzadu sa
zgodne z informacjami zawartymi w zbadanym sprawozdaniu finansowym sporzadzonym za
okres od 1 stycznia 2025 roku do 31 grudnia 2025 roku.

Zarzad uwzglednit w Sprawozdaniu zakres stosowania w Spotce 1 Grupie zasad fadu
korporacyjnego.

Kompletno$¢ sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spotki i GK za 2025 rok oraz jego zgodnos¢
w zakresie ujawnionych w nim informacji zostata potwierdzona przez biegtego rewidenta.

W wyniku dokonanej oceny oraz Kierujgc si¢ opinia Bieglego Rewidenta Rada Nadzorcza
rekomenduje Zwyczajnemu Walnemu Zgromadzeniu podjecie uchwal zatwierdzajacych:

- Sprawozdanie finansowe Stalprodukt S.A. za rok obrotowy 2025,
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-Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitalowej Stalprodukt S.A. za rok
obrotowy 2025 oraz

- Sprawozdanie Zarzadu z dzialalnoSci Spélki Stalprodukt S.A. i Grupy Kapitalowej
Stalprodukt S.A. w okresie od 1.01.2025r. do 31.12.2025 r.

Rada Nadzorcza wnioskuje do Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Stalprodukt S.A.

0 udzielenie:

- Panu Piotrowi Janeczkowi absolutorium z wykonania przez niego obowigzkow
w roku 2025 w zwigzku z petnieniem w okresie od 1 stycznia 2025 do 31 grudnia 2025 roku
funkcji Prezesa Zarzadu Spotki- Dyrektora Generalnego,

- Panu Lukaszowi Mentel absolutorium z wykonania przez niego obowigzkéw w roku 2025
w zwiazku z petnieniem w okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2025 roku funkcji Czlonka

Zarzadu Spotki -Dyrektora Finansowego.

VII1. Ocena wniosku Zarzadu Spolki w sprawie podzialu zysku netto za 2025 rok.

Dziatajac na podstawie art. 382 § 3 Kodeksu Spotek Handlowych oraz § 28 ust. 2 Statutu Spotki
Rada Nadzorcza, po zapoznaniu si¢ z rekomendacjag Komitetu Audytu, pozytywnie ocenia
wniosek Zarzadu Spotki dotyczacy pozostawienia zysku netto w kwocie 77 787 309,92 zt w
cato$ci na kapital rezerwowy (zysk zatrzymany).

Rada Nadzorcza wyraza opinig, iz przedstawiony przez Zarzad Stalprodukt S.A. wniosek
dotyczacy zatrzymania zysku w calosci na kapitatl rezerwowy jest zasadny i rekomenduje
Zwyczajnemu Walnemu Zgromadzeniu podjecie uchwaly w sprawie zatrzymania zysku

zgodnie z propozycja zawartg we wniosku Zarzadu Spotki.

IX. Podsumowanie.

Przedstawione w niniejszym sprawozdaniu wtasne oceny oraz opinia wyrazona przez biegtego
rewidenta dajg Radzie Nadzorczej podstawe dla pozytywnej oceny sytuacji Spotki w 2025 roku.
W ocenie Rady Nadzorczej Zarzad Spotki dotozyl nalezytej staranno$ci w celu osiggnigcia przez
Spoétke racjonalnych wynikéw w trudnych warunkach rynkowych, dlatego tez Rada Nadzorcza
dobrze ocenita dziatania i pracg Zarzadu Spotki w catym 2025 roku.

Rada Nadzorcza podkresla, ze wszyscy jej cztonkowie dokladali nalezytej starannos$ci w
wykonywaniu swoich obowigzkow, wykorzystujac z zaangazowaniem swoja najlepsza wiedze

1 dos$wiadczenie z zakresu sprawowania swoich funkcji.
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Sprawozdanie niniejsze zostato rozpatrzone i przyjete w drodze uchwaty na posiedzeniu Rady
Nadzorczej w dniu 15.05.2026 roku celem przedtozenia Zwyczajnemu Walnemu Zgromadzeniu
Stalprodukt S.A.

Bochnia, 15 maja 2026

Podpisy:
Piotr Tomasz Janeczek Sanjay Samaddar Agata Sierpinska-Sawicz
(Przewodniczgcy RN) (Wiceprzewodniczgcy RN) (Sekretarz RN)
Magdalena Janeczek Romuald Talarek

(Cztonek RN) (Cztonek RN)

21



