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1. Podstawowe informacje na temat Grupy Azoty

1.1. Organizacja oraz struktura

Grupa Kapitatowa

Grupa Azoty to jedna z kluczowych grup branzy chemicznej w Europie Centralnej, dziatajaca w sektorze nawozow
mineralnych, tworzyw inzynieryjnych, a takze produktéw OXO i innych chemikaliow.

Grupa Azoty zgromadzita komplementarne spotki o roznych tradycjach i specjalizacjach, aby wykorzystac ich
potencjat do realizacji wspolnej strategii. W ten sposob powstat najwiekszy w Polsce i jeden z liczacych sie
w Europie koncern chemiczny. Dzieki przemyslanej strukturze Grupa moze proponowad swoim klientom
zdywersyfikowany portfel produktow - od nawozow azotowych i wielosktadnikowych, tworzyw inzynieryjnych
przez produkty OXO po melamineg.

Na dzien 30 czerwca 2025 roku Grupe Kapitatowa tworzyty: Jednostka Dominujaca oraz spoétki bezposrednio
zalezne:

e COMPO EXPERT Holding GmbH - 100% posiadanych udziatow,

e Grupa Azoty ATT Polymers GmbH - 100% posiadanych udziatow,

e Grupa Azoty ,,Compounding” Sp. z 0.0. - 100% posiadanych udziatow,

o Grupa Azoty Nitrotar Sp. z 0.0. (dawniej: Grupa Azoty Energia Sp. z 0.0.) - 100% posiadanych udziatow,
o Grupa Azoty Kopalnie i Zaktady Chemiczne Siarki ,,Siarkopol” S.A. - 99,60% posiadanych akcji,

o Grupa Azoty Zaktady Azotowe ,,Putawy” S.A. - 95,98% posiadanych akcji,

o Grupa Azoty Zaktady Azotowe Kedzierzyn S.A. - 93,48% posiadanych akcji,

o Grupa Azoty Zaktady Chemiczne ,,Police” S.A. - 62,86% posiadanych akcji,

e Grupa Azoty Polskie Konsorcjum Chemiczne Sp. z o.0. - 63,27% posiadanych udziatow, 36,73% udziatow
posiada Grupa Azoty Zaktady Azotowe Kedzierzyn S.A.,

e Grupa Azoty ,Koltar” Sp. z o0.0. - 60% posiadanych udziatow, 20% udziatow posiada Grupa Azoty Zaktady
Azotowe ,,Putawy” S.A., a 20% udziatow posiada Grupa Azoty Zaktady Azotowe Kedzierzyn S.A.,

oraz jednostka wspotzalezna:

» Grupa Azoty Polyolefins S.A. - 30,52% posiadanych akcji, 34,41% akcji posiada Grupa Azoty Zaktady Chemiczne
,Police” S.A.

Czas trwania Jednostki Dominujacej oraz jednostek wchodzacych w sktad Grupy Azoty jest nieoznaczony.
Spotki bezposrednio zalezne Jednostki Dominujacej

Grupa Azoty Zaktady Azotowe ,,Putawy” Spotka Akcyjna
Siedziba spotki miesci sie w Putawach.

Spotka Grupa Azoty Zaktady Azotowe ,Putawy” Spotka Akcyjna (,Grupa Azoty PULAWY”) specjalizuje sie
w produkcji nawozow azotowych, a takze jest jednym z najwiekszych na swiecie producentéw melaminy.

Grupa Azoty Zaktady Chemiczne ,,Police” Spotka Akcyjna
Siedziba spétki miesci sie w Policach.

Spotka Grupa Azoty Zaktady Chemiczne ,,Police” Spotka Akcyjna (,,Grupa Azoty POLICE”) jest znaczacym
producentem nawozéw wielosktadnikowych, azotowych oraz bieli tytanowej.

Grupa Azoty Zaktady Azotowe Kedzierzyn Spétka Akcyjna
Siedziba spotki miesci sie w Kedzierzynie-Kozlu.

Spotka Grupa Azoty Zaktady Azotowe Kedzierzyn Spétka Akcyjna (,,Grupa Azoty KEDZIERZYN”) swoja dziatalnosc¢
opiera na dwodch gtownych filarach: nawozach azotowych oraz produktach OXO (alkoholach 0OXO
i plastyfikatorach).

COMPO EXPERT Holding GmbH
Siedziba spotki miesci sie w Miinster (Niemcy).

Spotka COMPO EXPERT Holding GmbH (,,COMPO EXPERT”) jest spotka holdingowa dla spotek zaleznych, w tym
gtownej spotki operacyjnej COMPO EXPERT GmbH, jednego z najwiekszych na s$wiecie producentow nawozow
specjalistycznych, skierowanych do odbiorcow profesjonalnych. Grupa sprzedaje swoje produkty w wielu krajach
Europy, Azji, Afryki, Ameryki Pétnocnej i Potudniowej.
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Grupa Azoty ATT Polymers GmbH

Siedziba spotki miesci sie w Guben (Niemcy).

Spotka Grupa Azoty ATT Polymers GmbH (,,Grupa Azoty ATT POLYMERS”) jest producentem poliamidu 6 (PA6).
Grupa Azoty Polskie Konsorcjum Chemiczne Spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia

Siedziba spotki miesci sie w Tarnowie.

Grupa Azoty Polskie Konsorcjum Chemiczne Spotka z ograniczona odpowiedzialnoscia (,,Grupa Azoty PKCh”)
Swiadczy wielobranzowe ustugi projektowe zwigzane z petna obstuga projektowa procesow inwestycyjnych
w przemysle chemicznym - od prac o charakterze studyjnym i koncepcyjnym poprzez projekty procesowe,
budowlane i wykonawcze do ustug w trakcie budowy, uruchamiania i eksploatacji instalacji.

Grupa Azoty ,,Koltar” Spoétka z ograniczona odpowiedzialnoscia
Siedziba spotki miesci sie w Tarnowie.

Spotka Grupa Azoty ,,Koltar” Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia (,,Grupa Azoty KOLTAR”) jest dostawca
ustug z branzy kolejowej na terenie catego kraju. Jako jedna z nielicznych w Polsce posiada wymagane
uprawnienia do wykonywania kompleksowych napraw podwozi wagonowych oraz zbiornikow cystern
dostosowanych do przewozu materiatow niebezpiecznych wedtug RID.

Grupa Azoty Kopalnie i Zaktady Chemiczne Siarki ,,Siarkopol” Spoétka Akcyjna
Siedziba spotki miesci sie w Grzybowie.

Grupa Azoty Kopalnie i Zaktady Chemiczne Siarki ,,Siarkopol” Spétka Akcyjna (,,Grupa Azoty SIARKOPOL”) jest
najwiekszym producentem siarki ptynnej w Polsce.

Grupa Azoty ,,Compounding” Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia
Siedziba spétki miesci sie w Tarnowie.

Model biznesowy spotki Grupa Azoty Compounding Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia (,,Grupa Azoty
COMPOUNDING”) obejmuje portfel wyspecjalizowanych tworzyw inzynieryjnych powstatych w wyniku
uszlachetniania tworzyw sztucznych, przy zastosowaniu innowacyjnych rozwigzan technologicznych. Spotka
prowadzi dziatalno$c¢ operacyjna w zakresie produkcji i sprzedazy tworzyw modyfikowanych.

Grupa Azoty Nitrotar Spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia (dawniej: Grupa Azoty Energia Spotka
z ograniczong odpowiedzialnoscia)

Siedziba spétki miesci sie w Tarnowie.

Grupa Azoty Nitrotar Spotka z ograniczona odpowiedzialnoscia (,,Grupa Azoty NITROTAR”) ma by¢ producentem
nitrocelulozy.
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Udziat Jednostki Dominujacej w spotkach zaleznych i wspétzaleznych na dzien 30 czerwca 2025 roku

(w jednostkach waluty)

% akcji/udziatow

przypadajacych

Nazwa podmiotu Siedziba/Adres Kapitat zaktadowy bezposrednio
Krogerweg 10

COMPO EXPERT 48155, Miinster Niemcy 25000 EUR 100,00
Forster Strale 72 9 000 000 EUR 100,00

Grupa Azoty ATT POLYMERS 03172 Guben Niemcy

Grupa Azoty COMPOUNDING 55 Shemiczna 118 72 007 700 PLN 100,00
ul. Kwiatkowskiego 8

Grupa Azoty NITROTAR 33-101 Tarnow 1 000 000 PLN 100,00
Grzybow

Grupa Azoty SIARKOPOL 28-200 Staszow 60 620 090 PLN 99,60
al. Tysiaclecia

Grupa Azoty PULAWY Panstwa Polskiego 13 191 150 000 PLN 95,98
24-110 Putawy
ul. Mostowa 30 A

Grupa Azoty KEDZIERZYN skr. poczt. 163 285 064 300 PLN 93,48
47-220 Kedzierzyn -Kozle

Grupa Azoty PKCh ‘3“3 fgf"i‘rt:r‘;‘gf‘,':‘eg° / 85 630 550 PLN 63,27
ul. Kuznicka 1

Grupa Azoty POLICE 72010 Police 1241 757 680 PLN 62,86

Grupa Azoty KOLTAR UL Kviatkowskiego 8 54 600 000 PLN 60,00

Grupa Azoty POLYOLEFINs* Ul Kuznicka 1 922 968 300 PLN 30,52

72-010 Police

* jednostka wspotzalezna
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Jednostka Dominujaca i podmioty zalezne na dzien 30 czerwca 2025 roku

\

Jednostka Dominujaca

Grupa Azoty COMPOUNDING
100%

Grupa Azoty NITROTAR
100%

Grupa Azoty PKCh
63,27%

Grupa Azoty KOLTAR
60%

Zrédto: Opracowanie wtashe

e Grupa Azoty PULAWY
95,98%

Grupa Azoty POLICE
62,86%

Grupa Azoty POLYOLEFINS
30,52%

° Grupa Azoty KEDZIERZYN
93,48%

Grupa Azoty SIARKOPOL
99,60%

Grupa Azoty ATT POLYMERS
100%

COMPO EXPERT
100%
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1.2. Obszary dziatalnosci

Grupa Azoty jest dominujaca grupa chemiczng w Polsce i znaczaca w Europie Centralnej. Posiada w swojej
ofercie nawozy mineralne oraz produkty z grupy B2B, w tym m.in. tworzywa inzynieryjne, produkty OXO
i melamine.

Grupa Azoty - gtdbwne obszary dziatalnosci

Grupa Azoty POLYOLEFINS  Grupa Azoty FOSFORY
Propylen, Polipropylen (C3, PP) NPK

Grupa Azoty POLICE

Grupa Azoty NPK, Mocznik, Amoniak, Ti0,
ATT POLYMERS

PA G

Grupa Azoty PULAWY
Nawozy N, Melamina, Mocznik, CPL

Grupa Azoty SIARKOPOL
Siarka

COMPO EXPERT
Nawozy specjalistyczne -—-—._._____‘

"\Grupa Azoty S.A.

Jednostka Dominujaca
PA6, Compounding, Nawozy N, CPL

Grupa Azoty CHORZOW

NPK
Grupa Azoty KEDZIERZYN

Nawozy N, Mocznik, OXO, Plastyfikatory

COMPO EXPERT Spain

‘//Nawozy specjalistyczne I Zaktady produkcyjne

Zrodto: Opracowanie wtashe

Dziatalnos¢ Grupy koncentruje sie na nastepujacych segmentach:

e Agro,
e Tworzywa,
e Chemia,

e Energetyka,
e  Pozostate.

Segment Agro

Najwazniejszym obszarem biznesu Grupy Azoty sa nawozy mineralne. W ofercie tego segmentu znajduja sie
nawozy azotowe, nawozy wielosktadnikowe oraz nawozy specjalistyczne. Dodatkowo w segmencie tym
uwzgledniono amoniak oraz inne pétprodukty wytwarzane na bazie azotu.

Produkcja w ramach tego segmentu realizowana jest przez spotki w Tarnowie (Jednostka Dominujaca), Putawach,
Kedzierzynie, Policach, Gdansku, Chorzowie, a takze w Niemczech i Hiszpanii. Grupa Azoty jest liderem na rynku
polskim i drugim co do wielkosci producentem nawozdéw mineralnych w Unii Europejskiej.

Segment Tworzywa

W ramach tego segmentu wytwarzane sa tworzywa inzynieryjne (poliamid 6 (PA6) i tworzywa modyfikowane),
polipropylen (PP - homopolimery i kopolimery) pochodzacy z produkcji propylenu metoda odwodornienia propanu
(PDH) oraz produkty towarzyszace, jak kaprolaktam, a takze inne chemikalia.

Produkcja tego obszaru realizowana jest przez cztery spotki: w Tarnowie, Policach, Putawach oraz Guben
(Niemcy). Grupa Azoty jest liderem w produkcji poliamidu 6 w Polsce, a sposrod producentéow w Unii Europejskiej
zajmuje trzecig pozycje. Natomiast projekt Grupy Azoty POLYOLEFINS to docelowo najwiekszy zaktad
przemystowy produkcji propylenu i polipropylenu w Europie Srodkowo-Wschodniej.
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Segment Chemia

Istotnym obszarem dziatalnosci Grupy Azoty pozostaje Segment Chemia, ktory skupia alkohole OXO
i plastyfikatory, melamine, mocznik do celoéw technicznych, biel tytanowa, siarke, reduktanty RedNOx® i inne.

Gtowne produkty tego segmentu wytwarzane sa w spotkach w Kedzierzynie, Putawach, Policach oraz Grzybowie.
Grupa Azoty jest jedynym w Polsce i znaczacym producentem melaminy w Unii Europejskiej, zajmujacym trzecie
miejsce w rankingu. Grupa Azoty jest jedyna firma w Polsce zajmujaca sie produkcja alkoholi OXO i jednym
z dwoch producentéw plastyfikatorow. Na rynku Unii Europejskiej zajmuje czwarta pozycje w alkoholach OXO,
a piata w plastyfikatorach. Grupa Azoty jest takze jedynym producentem bieli tytanowej w Polsce.

Segment Energetyka

Segment ten ukierunkowany jest na dostarczanie energii gtdwnie na potrzeby wtasne zaktadow produkcyjnych
Grupy. Czes¢ energii elektrycznej i ciepta wytwarzanych w ramach Segmentu Energetyka sprzedawana jest
lokalnie, w bezposrednim otoczeniu spotek Grupy Azoty.

Spotki Grupy Azoty posiadaja wtasne sieci dystrybucyjne mediow energetycznych i energii, za posrednictwem
ktorych zaopatruja lokalnych odbiorcow.

W ramach tego segmentu Grupa Azoty prowadzi réwniez szereg dziatan w zakresie ochrony srodowiska,
nadzorowania gospodarki remontowej, administrowania oraz ustug badawczych.

Segment Pozostate

Dopetnieniem funkcjonowania dziatalnosci Grupy Azoty jest obszar ustugowy, ktory skupiony zostat w Segmencie
Pozostate. Podobnie jak w Segmencie Energetyka, wiekszos¢ dziatan tego obszaru realizowana jest na rzecz
Grupy Azoty. W obszarze dziatalnosci zewnetrznej (poza Grupa) gtéwnie sg to ustugi serwisowe (automatyka,
projektowanie, remonty itp.), logistyczne (przewozy samochodowe, kolejowe, porty) i produkcja Wytworni
Katalizatorow. W ramach tego segmentu Grupa Azoty prowadzi rowniez szereg dziatan w zakresie zarzadzania
infrastruktura.

1.3. Charakterystyka podstawowych produktéow

SEGMENT NAWOZY-AGRO

Nawozy mineralne w Grupie Azoty klasyfikuje sie jako azotowe (jednosktadnikowe), wielosktadnikowe,
zawierajace co najmniej dwa z gtownych sktadnikow: azot (N), fosfor (P) lub potas (K) oraz specjalistyczne.

Nawozy azotowe

Nawozy azotowe sa substancjami, badz ich mieszaninami zawierajacymi azot jako podstawowy sktadnik odzywczy
roslin. W ofercie Grupy Azoty znajduje sie szereg nawozoéw azotowych: mocznik, nawozy saletrzane (w tym
saletra amonowa, saletrzak, nawozy azotowe ptynne (RSM®) oraz nawozy azotowe z siarka (powstate w wyniku
mieszania nawozow w procesie technologicznym: siarczanoazotanu amonu, mieszaniny mocznika i siarczanu
w formie statej i ciektej oraz siarczanu amonu). Gtownym surowcem do produkcji nawozow azotowych jest gaz
ziemny.

Mocznik

Nawoz azotowy zawierajacy 46% azotu, produkowany w Putawach, Policach i Kedzierzynie. Jest nawozem
uniwersalnym - moze byc stosowany pod wszystkie rosliny uprawne w roznych okresach wzrostu, zaréwno
w formie granulowanej, jak i roztworu.

Grupa Azoty w swoim portfolio posiada rowniez Pulrea® +INu - jest to mocznik z dodatkiem inhibitora ureazy
(NBPT), zwiekszajacego wykorzystanie azotu z nawozu. Nawdz stanowi stabilne zrodto azotu dla roslin.

Poza rolnictwem, mocznik to produkt wykorzystywany rowniez do celow technicznych, gtéwnie w produkcji zywic
klejowych, stosowanych w przemysle ptyt drewnopochodnych. Moze stanowi¢ rowniez baze do dalszego
przetworzenia, w tym na ptynny nawoz - roztwor saletrzano-mocznikowy RSM® oraz na melamine.

Nawozy saletrzane

» Saletra amonowa to nawo6z azotowy o wysokiej zawartosci azotu na bazie azotanu amonu. Zawiera w swoim
sktadzie od 32% do 34,4% azotu. Grupa Azoty oferuje szeroka palete tego produktu w réznych odmianach
granulometrycznych, jak granulowany mechanicznie ZAKsan® o znakomitych parametrach wysiewnych, czy
tez saletre peretkowa PULAN®. Ponadto Grupa Azoty wprowadzita na rynek nowa marke produktowa
megAN™33,5.

» Saletrzak to nawoz azotowy zawierajacy azot w ilosci do 27%. Jest nawozem uniwersalnym, nadajacym sie
do kazdego rodzaju gleby. Odznacza sie dobra rozpuszczalnoscia, dlatego jest tatwo przyswajalny przez
rosliny uprawne. Grupa Azoty oferuje produkty o zroznicowanej strukturze granul, tj. granulowany Salmag®
(w tym z dodatkiem siarki czy boru), a takze produkty peretkowe, jak: Saletrzak 27 standard oraz Saletrzak
27 standard z borem.
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e Roztwor saletrzano-mocznikowy (RSM®) to ptynny nawdz azotowy. Roztwor produkowany jest w trzech
rodzajach o réznych zawartosciach azotu: 32%, 30% i 28%. Ze wzgledu na swa posta¢, RSM® jest bardzo tatwo
przyswajalny przez rosliny. Wystepuje takze w wersji z dodatkiem siarki jako - RSM®S oraz jako RSM®Optima
wzbogacony o miedz, bor i molibden. Ostatnio Spotka wprowadzita nowy nawdz pod nazwa RSM®BioShot,
bedacy wysokoskoncentrowanym nawozem azotowym w formie wodnego roztworu saletrzano-mocznikowego
o zawartosci cukru catkowitego w przeliczeniu na sacharoze min. 0,4%.

Nawozy azotowe z siarka

Sa to nawozy poprawiajace bilans siarki w glebie, dodatkowo korzystnie wptywaja na przyswajalnos¢ azotu przez
rosliny uprawne, co podnosi jakos¢ i wielko$¢ uzyskiwanych plonow:

e PULGRAN®S - siarczan mocznikowo-amonowy - jest to nawoz azotowy z siarka w postaci biatych
potsferycznych pastylek. Powstaje w wyniku zmieszania mocznika i siarczanu amonu. Produkowany jest
w dwoch rodzajach zawierajacych inny udziat sktadnikow, tj. 36% azotu, 21% siarki oraz 40% azotu, 14% siarki.

o eNpluS™ - nawdz uniwersalny do zastosowania przedsiewnego i pogtownego pod wszystkie rosliny uprawne
m.in.: zboza ozime i jare, rzepak, kukurydza, buraki cukrowe, ziemniaki, warzywa kapustne, uzytki zielone
(taki i pastwiska). Zawiera azot azotanowy i amonowy z dodatkiem wapnia i siarki (24% N, 8,6% Ca, 6,8% S).

o Saletrosan® - siarczanoazotan amonu - jest nawozem azotowym z siarka powstatym w wyniku zmieszania
saletry amonowej i siarczanu amonu. Saletrosan® 26 zawiera 26% azotu oraz 13% siarki. Produkt ten
wystepuje rowniez z dodatkiem niewielkich ilosci zelaza i magnezu - Saletrosan® 30 rozni sie zawartoscig
gtownych sktadnikéw - 30% azotu i 7% siarki. Saletromag® zawiera w swoim sktadzie 25% azotu i 7% siarki oraz
6% tlenku magnezu catkowitego. Produkt zawiera niewielkie ilosci zelaza, ktore zwiekszaja odpornos¢ nawozu
na wysokie temperatury.

o Polifoska® 21 to nawdz azotowy z siarka, bedacy mieszaning siarczanu amonu z mocznikiem (o zawartosci
21% azotu, 14% siarki).

o Siarczan amonu, sprzedawany pod nazwami handlowymi AS 21 oraz Pulsar®, jest to prosty nawoz azotowy
z siarka, zawierajacy 21% azotu oraz 24% siarki. Jest produktem ubocznym przy produkcji kaprolaktamu lub
odsiarczania spalin. Grupa Azoty produkuje szeroka game siarczanu amonu o roznej postaci
granulometrycznej: selekcjonowany, makro, standard i krystaliczny.

Nawozy wielosktadnikowe (NPK, NP)

Nawozy wielosktadnikowe NPK i NP s3 to nawozy uniwersalne, ktore w zaleznosci od sktadu moga by¢ stosowane
do roznych rodzajow roslin i gleb. Oprdocz podstawowych sktadnikow: azotu (N), fosforu (P) i potasu (K), nawozy
te zawieraja drugorzedne sktadniki pokarmowe: magnez, siarke, wapn oraz moga zawiera¢ mikroelementy, jak
bor i cynk.

Nawozy wielosktadnikowe moga byc stosowane pod wszystkie rosliny uprawne. Aktualna oferta Grupy Azoty
zawiera ponad 40 gatunkow nawozow wielosktadnikowych, sprzedawanych pod nazwami handlowymi: Polifoska®,
Polidap®, Superfosfat, Amofoska®, Azoplon, Vitaplon®, MultiCorn, itp. Produkowane sa tez nawozy o sktadach
dedykowanych indywidualnym potrzebom klientow.

Nawozy specjalistyczne

Nawozy specjalistyczne sa to nawozy dostosowane do wymagan stawianych w szczegdlnosci przez sektory:
owocowo-warzywny, ogrodniczy czy utrzymania terenow zielonych. Oprocz podstawowych sktadnikow: azotu (N),
fosforu (P) i potasu (K), nawozy te zawieraja takze drugorzedne sktadniki pokarmowe, jak i mikroelementy. Moga
one takze zawierac inhibitory, ograniczajace wymywanie sktadnikow pokarmowych do gleby.

Wystepuja w formach: statej (otoczkowanej badz nie) i ciektej. W ofercie dostepne sa takze produkty
przeznaczone do fertygacji i nawozenia dolistnego.

Aktualnie sa one sprzedawane pod licznymi nazwami handlowymi miedzy innymi: Azoplon Nutri, Azoplon Opti,
Azoplon CALC, Fertiplon, Folires™, Blaukorn®, NovaTec®, Hakaphos®, Basfoliar®, Easygreen®, DuraTec®,
Basacote®, Floranid®Twin.

Amoniak

Surowiec do produkcji nawozdw, otrzymywany w wyniku bezposredniej syntezy azotu i wodoru. Amoniak jest
podstawowym poétproduktem do produkcji nawozow azotowych oraz wielosktadnikowych. Stosowany jest rowniez
w przemysle chemicznym, m.in. do produkcji kaprolaktamu, polimerow oraz jako czynnik chtodniczy. Gtownym
surowcem do produkcji amoniaku jest gaz ziemny.

SEGMENT TWORZYWA

Tworzywa inzynieryjne

Tworzywa inzynieryjne stanowia grupe produktow, ktore charakteryzuja sie wysoka odpornoscia termiczna, jak
i dobrymi wtasciwosciami mechanicznymi. Posiadaja szereg bardzo korzystnych wtasciwosci fizycznych, dzieki
ktorym znalazty zastosowanie m.in. w przemysle motoryzacyjnym, budownictwie, elektrotechnice, artykutach
gospodarstwa domowego oraz przemysle spozywczym i wtokienniczym.
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Grupa Azoty produkuje poliamid 6 i tworzywa modyfikowane (z dodatkami wptywajacymi na zmiane wtasciwosci
fizykochemicznych finalnych tworzyw) na bazie poliamidu 6 i innych tworzyw inzynieryjnych (PP, PBT, PA6.6).
Produkowane sa takze tworzywa modyfikowane o sktadach dedykowanych, na potrzeby indywidualnych klientow.

Poliamid 6 (PA6)

Wysokiej jakosci termoplastyczne tworzywo w postaci granulatu do przetwodrstwa wtryskowego i wyttaczania.
Zajmuje czotowe miejsce wsrod inzynieryjnych tworzyw sztucznych. Cenionymi markami Grupy Azoty w tym
segmencie sa Tarnamid® i Alphalon®.

Kaprolaktam (CPL)

Organiczny zwiazek chemiczny. Jest potproduktem wykorzystywanym przy produkcji poliamidu 6. Gtownymi
surowcami, z ktorych jest produkowany, sa benzen i fenol. Produktem ubocznym, jaki powstaje przy produkcji
kaprolaktamu, jest siarczan amonu.

Poliolefiny

Produkowany pod marka Gryfilen® polipropylen to docelowo portfolio ponad 30 rodzajow produktow,
uwzgledniajac w tym homopolimery, kopolimery udarowe i kopolimery randomiczne. Wykorzystywane sa miedzy
innymi w przemysle samochodowym, opakowaniowym i segmencie artykutow gospodarstwa domowego.
Produkowany Gryfilen® charakteryzuje sie bardzo niska zawartoscia substancji lotnych, nie zawiera ftalanow,
czy bisfenolu A (BPA). Zapewnia takze znikoma transmisje smakow i zapachow, a to cecha szczegdlnie istotna
w zastosowaniach w przemysle spozywczym. Polipropylen jest tworzywem, ktore mozna bardzo tatwo i w petni
poddac recyklingowi, przez co doskonale wpisuje sie w europejskie zatozenia Gospodarki Obiegu Zamknietego.

SEGMENT CHEMIA
Produkty OXO

Alkohole OXO wytwarzane w Grupie Azoty: OXO: 2-etyloheksanol (2-EH), butanole (n-butanol, izobutanol).
Kluczowym alkoholem jest 2-EH.

2-etyloheksanol (2-EH) stosowany jest do produkcji plastyfikatorow, w przemysle farb i lakierow, tekstylnym
oraz rafineryjnym. Stosowany jest réwniez jako rozpuszczalnik dla olejéw roslinnych, ttuszczow zwierzecych,
zywic, woskow i produktow petrochemicznych.

Plastyfikatory produkowane w Grupie Azoty:

o DEHT/DOTP. Plastyfikator ten stosowany jest w przemysle chemicznym jako srodek zmiekczajacy tworzywa,
gtownie PCW, jako dodatek do farb i lakierow. Jest stosowany w przetworstwie tworzyw sztucznych jako
plastyfikator ,,nieftalanowy” oraz w przemysle farb i lakierow. Znajduje takze szeroka game zastosowan od
produkcji wyktadzin podtogowych i sciennych oraz do zabawek dla dzieci. DEHT/DOTP w ofercie Grupy Azoty
wystepuje pod marka Oxoviflex™.

o DEHA/DOA. Plastyfikator, ktory ze wzgledu na bardzo dobre wtasciwosci plastyfikujace, zachowujac swoje
wtasciwosci w aplikacjach niskotemperaturowych oraz bezpieczny profil toksykologiczny, rekomendowany
jest w produkcji materiatow do kontaktu z Zywnoscia (w szczegdlnosci w produkcji folii spozywczych z PCW).
DOA znajduje rowniez zastosowanie w produkcji wezy ogrodowych, kabli oraz tkanin powlekanych.
W zaleznosci od aplikacji moze byc stosowany jako plastyfikator gtowny lub funkcyjny wraz z Oxoviflex™.
Poza przetworstwem PCW, Oxofine™ DOA jest rekomendowany jako rozpuszczalnik w branzy kosmetycznej,
plastyfikacji nitrocelulozy, syntetycznego kauczuku oraz produkcji lakierow. DEHA/DOA w ofercie Grupy
Azoty wystepuje pod marka Oxofine™ DOA.

o TOTM. Plastyfikator, ktory moze byc stosowany jako gtowny, lub w potaczeniu z innymi - rekomendowany
jest do zastosowan, w ktorych przydatne sa jego wysokiej jakosci parametry. Z uwagi na niska migracje,
zapewnia bardzo dtugie zachowanie wtasciwosci uzytkowych gotowego wyrobu. Wyrdznia sie wysoka
odpornoscia na substancje chemiczne oraz odpornos¢ na dziatanie wysokich temperatur. Stosowany jest
gtownie do produkcji kabli specjalistycznych i produktow medycznych. TOTM w ofercie Grupy Azoty
wystepuje pod marka Oxofine™ TOTM.

Siarka

W ofercie Grupy Azoty surowiec ten jest siarka kopalniang. Podstawowym zastosowaniem siarki jest produkcja
kwasu siarkowego, ktory ma szerokie zastosowane w chemii, m.in. do produkcji nawozu dwusktadnikowego DAP.
Produkt oferowany jest w roznych formach. Na potrzeby wtasne siarka jest tez kupowana od innych dostawcow,
pozyskana z odsiarczania gazu i ropy naftowej.

Mocznik do celéw technicznych

Poza rolnictwem, mocznik to produkt wykorzystywany réwniez do celow technicznych, gtownie w produkcji zywic
klejowych, stosowanych w przemysle ptyt drewnopochodnych. Moze stanowi¢ rowniez baze do dalszego
przetworzenia, w tym na ptynny nawéz - roztwor saletrzano-mocznikowy RSM® oraz na melamine.
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Melamina

Nietoksyczny i niepalny produkt w postaci biatego proszku. Wykorzystywany jest w wielu aplikacjach: do
produkcji zywic syntetycznych, tworzyw sztucznych termoutwardzalnych, klejow, farb, lakierow (w tym
piecowych), srodkow pomocniczych dla przemystu wtokienniczego, srodkow przeciwzapalnych i innych.

Biel tytanowa

Biel tytanowa (dwutlenek tytanu) to najbardziej rozpowszechniona grupa pigmentéw nieorganicznych
charakteryzujaca sie najwyzszymi wspotczynnikami zatamania $wiatta. Posiada takze zdolnosci absorbujace
szkodliwe promieniowanie ultrafioletowe. W czystej postaci jest bezbarwnym, krystalicznym, nielotnym,
niepalnym, nierozpuszczalnym, stabilnym termicznie ciatem statym. Znajduje zastosowania w przemystach: farb
i lakierdw, tworzyw sztucznych, papierniczym, wtokien sztucznych, ceramicznym, gumowym, kosmetycznym,
farmaceutycznym, spozywczym.

Grupa Azoty sprzedaje biel tytanowa pod marka Tytanpol®. Regularnie produkowane jest kilka gatunkow bieli
tytanowej, uniwersalne: R-001, R-003, R-210 oraz specjalistyczne: R-002, R-211, R- 213, RD-5, RS, R-310).

Wolumen produkcji Grupy Azoty wedtug grup asortymentow (tys. t)

| pot. 2025 | pot. 2024 zZmiana zmiana %

Segment Agro

Nawozy azotowe 1720 1 454 266 18%

Nawozy wielosktadnikowe 332 305 27 9%

Nawozy specjalistyczne 177 173 4 2%
Segment Chemia

Pigmenty 8 12 (4) (33%)

Mocznik 469 491 (22) (4%)

Produkty OXO 75 75 0 0%
Segment Tworzywa

Poliamid 48 50 (2) (4%)

Polipropylen 59 129 (70) (54%)

Zrédto: Opracowanie wtasne

Zaopatrzenie w surowce strategiczne

Grupa Azoty w znacznej czesci zaopatruje sie w materiaty do produkcji oraz towary i ustugi na rynku krajowym
oraz w krajach Unii Europejskiej. Niektore surowce (fosforyty, szlaka, sol potasowa, propan) kupowane sa od
dostawcdw spoza Unii Europejskiej. Ponadto istotny udziat maja rowniez surowce dostarczane w ramach Grupy
Kapitatowej, tj. amoniak i czesciowo siarka.

Amoniak

Strategia zakupowa w tym obszarze bazuje gtownie na optymalizacji dostaw wewnatrz Grupy. Dostawy
wewnatrzgrupowe realizowane sa na zasadach rynkowych. Grupa Azoty jest najwiekszym w Polsce i regionie
Europy Srodkowo-Wschodniej producentem amoniaku, ktéry wytwarzany jest na kilku instalacjach. Réwnolegle
Grupa Azoty jest jednym z najwiekszych konsumentéow tego surowca w regionie i dysponuje znaczacym
potencjatem logistycznym. Grupa Azoty poza zabezpieczeniem wtasnych potrzeb sprzedaje nadwyzki na rynku
lub nabywa amoniak na rynku w przypadku wystapienia korzystnych relacji cenowych, wykorzystujac m.in.
wtasny terminal morski w Policach (dostawy droga morska). Od 2025 r. Grupa Azoty zwieksza aktywnosc¢
w zakresie dostaw uzupetniajacych droga morska, gtownie w okresach nadwyzek podazowych, w celu redukcji
kosztow i wzmocnienia pozycji konkurencyjnej.

Benzen

Dostawy benzenu realizowane sa gtownie na bazie kontraktéw rocznych, a uzupetniajaco realizowane sg zakupy
spotowe. Gtownym kierunkiem dostaw sa zrodta krajowe oraz z Unii Europejskiej. Rynek benzenu jest w duzym
stopniu uzalezniony od sytuacji na rynku ropy naftowej oraz relacji popytowo-podazowej na rynku globalnym.

Energia elektryczna

Zakup energii elektrycznej dla spotek Grupy Azoty oparty jest na gtownych krajowych sprzedawcach energii,
obstugujacych duzych klientéw. W wyniku postepowan o udzielenie zaméwienia na 2025 rok spotki Grupy zawarty
dedykowane porozumienia transakcyjne w ramach funkcjonujacych umoéw ramowych. Strategia wspolnych
zakupow w zakresie energii elektrycznej pozwolita na uzyskanie konkurencyjnych cen i warunkow kontraktu,
m.in. poprzez wykorzystanie skali zakupowej oraz mechanizmu zakupu transzowego polegajacy na mozliwosci
zakupu wolumenu energii elektrycznej w transzach, w oparciu o kurs rozliczeniowy na produktach rocznych,
kwartalnych, miesiecznych, notowanych na rynku terminowym Towarowej Gietdy Energii S.A. Zabezpieczenie
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cen w mandatach transakcyjnych sa realizowane na podstawie wypracowanej rekomendacji Komitetu ds.
Surowcow Energetycznych. Ze wzgledu na zmiennosé rynku energii elektrycznej, zmiennos$¢ zapotrzebowania
spotek Grupy Azoty na energie elektryczna, jak i zmiennos¢ regulacji na poziomie europejskim i krajowym,
polityka zakupu energii elektrycznej realizowana jest w oparciu o zdywersyfikowany portfel produktow
gietdowych dostepnych na Towarowej Gietdzie Energii.

| potowa 2025 roku na polskim rynku energii elektrycznej przyniosta stabilizacje cen, ale réwniez zmiany
w strukturze zrédet wytwarzania, z rosnacym udziatem OZE. Rzad kontynuowat wsparcie dla odbiorcéw poprzez
zamrozenie cen energii do konca wrzesnia 2025 roku, a takze wsparcie dla samorzadoéw i firm. Wzrosta produkcja
z OZE, zwtaszcza fotowoltaiki, co wptyneto na ksztattowanie sie cen energii na rynku hurtowym

Fenol

Strategia zakupowa w tym obszarze bazuje gtéwnie na dostawach z rynku krajowego i krajow Unii Europejskiej
oraz dostawach uzupetniajacych spoza Europy. Grupa Azoty zabezpiecza wtasne potrzeby na bazie bezposrednich
umow wieloletnich z najwiekszymi producentami fenolu w Europie. Widoczna wieksza aktywnosc na rynku spot,
co pozwala Grupie Azoty na dalsza dywersyfikacje i redukcje kosztow.

Fosforyty

Dostawy fosforytow realizowane sa na bazie umow rocznych, kwartalnych lub spot, w wiekszosci od producentow
afrykanskich, w tym gtownie z rejonu Afryki Pétnocnej oraz Afryki Zachodniej, m.in. ze wzgledu na posiadang
relatywnie duza dostepnos¢ oraz bogata infrastrukture w zakresie logistyki morskiej. Sytuacja na rynku
fosforytow jest w duzym stopniu zwiazana z sytuacja w sektorze nawozowym. W ramach Grupy Azoty realizowane
sa wspolne zakupy tego surowca dla Grupy Azoty POLICE i Grupy Azoty FOSFORY.

Gaz ziemny

Dostawy do spotek Grupy gazu wysokometanowego, jak i gazu ze zrodet lokalnych, realizowat gtéwnie Orlen S.A.
na podstawie umoéw wieloletnich. W ramach umowy z Orlen S.A. zawierano transakcje zakupu gazu ziemnego po
cenach biezacych oraz z ustalong cena dostaw, stosownie do przyjetej polityki zabezpieczania cen gazu
ziemnego.

Do momentu zatwierdzenia niniejszego raportu dostawy gazu ziemnego na potrzeby Grupy Azoty przebiegaty bez
zaktocen. Grupa na biezaco monitoruje sytuacje w zakresie dostaw gazu. Opracowane sa takze scenariusze
awaryjne na wypadek koniecznosci ograniczenia produkcji w przypadku zmniejszenia dostaw lub odbioréow gazu
ziemnego, obejmujace w szczegodlnosci zmniejszenie obciazenia linii produkcyjnych oraz przyspieszenie
planowych postojow remontowych.

Propylen
Propylen do produkcji polipropylenu w Grupie Azoty POLYOLEFINS wytwarzany jest na instalacji PDH.
Siarka

Grupa Azoty jest najwiekszym producentem, jak i konsumentem siarki ptynnej w Polsce i w regionie. Strategia
zakupowa w tym obszarze bazuje na optymalizacji dostaw siarki z zasobow Grupy (Grupa Azoty SIARKOPOL) oraz
réwnolegtych dostawach siarki petrochemicznej, co gwarantuje Grupie Azoty duza elastycznos¢ w zakresie
zabezpieczenia dostaw i znaczaco obniza ryzyko ograniczen podazowych. Zakupy siarki dla Grupy Azoty sa
realizowane w ramach scentralizowanej strategii wspolnych zakupow dla catej Grupy, co umozliwia kumulacje
wolumendw i pozwala na redukcje kosztéw zakupu tego surowca.

Propan

Dostawy propanu realizowane sa wytacznie droga morska na bazie kontraktow terminowych od dostawcow z USA
lub Europy. Strategia zakupowa propanu spetnia oczekiwania instytucji finansujacych Projekt Polimery Police co
do udziatu kontraktow terminowych w ogélnym wolumenie zakupu, aby minimalizowac ryzyka braku dostepnosci
nlezbednego do produkcji surowca oraz n1eprzew1dywalnosc1 jego ceny. Europe]skl rynek propanu cechuje
sezonowos¢ w aspekcie dostepnosci oraz poziomow cen, z uwagi na fakt, iz oprocz zastosowan petrochemicznych
stosowany jest gtownie w celach cieptowniczych oraz jako sktadnik autogazu.

W | kwartale 2025 Prezydent Standéw Zjednoczonych, Donald Trump, ogtosit pierwsze cta na produkty
eksportowane przez kraje do Stanow, co przetozyto sie na wahania cen surowcow na rynkach. O ile w | kwartale
2025 cena propanu utrzymywata sie na wysokim poziomie, wspierana przez niska dostepnosé, zwiekszone
zapotrzebowanie ze strony azjatyckich przetworcow oraz sezonowy wzrost zapotrzebowania w sektorze
cieptowniczym, w kolejnym kwartale nastapit silny spadek ceny propanu i surowcoéw petrochemicznych, po
informacjach o natozeniu przez Chiny cet odwetowych na USA, co krotkoterminowo wzbudzito obawy
o zwiekszenie podazy surowcow na rynku europejskim. Chiny i USA zgodzity sie rozpoczaé negocjacje handlowe,
co ztagodzito spadki cen i ustabilizowato rynki. Skutki decyzji Prezydenta Trumpa i jej wptyw na poszczeg6lne
regiony oraz ceny surowcow nadal beda scisle weryfikowane w kolejnych miesiacach.

W dniu 17 marca 2025 Grupa Azoty Polyolefins oraz Orlen zawarty umowe dotyczaca finansowania obrotowego
na kwote nie wyzsza niz 28 mln USD w celu sfinansowania nabycia propanu przez Grupe Azoty Polyolefins. Umowa
okresla warunki udzielenia tego finansowania oraz zasady sptaty. W dniu 26 maja 2025 zawarty zostat Aneks do
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przedmiotowej umowy, zgodnie z ktorym kwota dostepnego finansowania obrotowego zostata podwyzszona
o kwote 14 mln USD. Propan jest wykorzystywany przez Grupe Azoty Polyolefins S.A. do produkcji propylenu.

Sél potasowa

Podstawowymi dostawcami soli potasowej (KCl), z uwagi na bogate zrodta surowcowe i konkurencyjne warunki
handlowe, sa producenci z Kanady, Niemiec i Bliskiego Wschodu. Strategia zakupowa Grupy Azoty opiera sie
gtownie na kwartalnych umowach ramowych. Grupa Azoty realizuje scentralizowang strategie zakupowa poprzez
wspolne zakupy dla Grupy Azoty POLICE i Grupy Azoty FOSFORY.

Wegiel

Dostawy wegla dla Grupy Azoty byty realizowane od krajowych dostawcow. Zakupy wegla realizowane sa
w ramach postepowan o udzielenie zamdwienia na podstawie regulacji wewnetrznych. W wyniku postepowan
o wspoélne udzielenie zamoéwienia (tj. poprzez wykorzystanie skali zakupowej), a takze realizujac korzystnag
cenowo obstuge logistyczna, Grupa Azoty uzyskuje konkurencyjne warunki cenowe.

W odpowiedzi na wyzwania aktualnego rynku surowcowego, polegajace na koniecznosci zapewnienia
bezpieczenstwa dostaw, konkurencyjnosci uzyskiwanych warunkow handlowych oraz elastycznosci ilosciowej,
strategia spotek Grupy w tym obszarze zaktada budowe zdywersyfikowanego portfela dostaw pod wzgledem
kierunkow, dostawcow i horyzontu kontraktowania oraz sprawnie dziatajacy proces zakupowy pozwalajacy na
szybka organizacje nowych dostaw. W Grupie Azoty wdrozone sa regulacje wewnetrzne w zakresie
zabezpieczania minimalnych i bezpiecznych zapasow wegla wynikajacych z przepisow prawa energetycznego.

Analizujac rynek wegla energetycznego, | potrocze biezacego roku przyniosto kilkunastoprocentowy spadek cen
tego surowca. Spowodowany on byt miedzy innymi w dalszym ciggu dostepnoscia importowanego wegla oraz
relatywnie niskim zapotrzebowaniem, wynikajacym z tagodnej zimy oraz zmniejszonego popytu nha energie.
Prognozy cenowe na kolejne miesigce wskazuja na mozliwos¢ stabilizacji cen, cho¢ mozliwa jest rowniez
zmiennos$¢ sytuacji na rynku surowcow.

2. Sytuacja finansowa i majatkowa

2.1. Ocena czynnikow i nietypowych zdarzen majacych znaczacy wptyw na
dziatalnos¢ oraz wyniki finansowe Grupy Azoty

Ponizej zostaty przedstawione nietypowe pozycje, ktére wptywaja na aktywa, pasywa, kapitat, wynik finansowy
netto lub przeptywy srodkéw pienieznych.

Kursy walut

W | pdtroczu 2025 roku ztoty zyskat na wartosci, osiagajac najwyzsze poziomy od kilku lat. Kurs EUR/PLN spadt
w okolice poziomu 4,15 a kurs USD/PLN w rejon 3,60. W obu przypadkach byty to wartosci najnizsze od 2018 roku.

Z nadejsciem Il kwartatu polska waluta ostabita sie w reakcji na kolejna obnizke stop procentowych przez Rade
Polityki Pienieznej oraz globalne zawirowania wywotane przez polityke handlowa USA. Kurs EUR/PLN wzrést do
poziomu ok. 4,30 a USD/PLN do ok. 3,75.

Relatywna odpornos¢ ztotego na zmiany w swiatowym handlu wprowadzane przez administracje Donalda Trumpa
wynika z relatywnie niskiego udziatu Polski w bezposredniej wymianie z USA, z nadal wysokich nominalnych stop
procentowych NBP w poréwnaniu do Europy i krajow regionu oraz z poprawy terms of trades. Zachowanie ztotego
z Il kwartatu 2025 roku spowodowato zarowno poprawe warunkow eksportu (drozsze euro - waluta w wiekszosci
otrzymywana), jak i importu (tanszy dolar - waluta w wiekszosci kupowana). Korzystniejsze terms of trade
powinno by¢ elementem stabilizujacym polska gospodarke w burzliwych czasach.

W | potowie 2025 roku amerykanski dolar wyraznie stracit na wartosci. Kurs EUR/USD wzrést z okolic poziomu
1,03 w pierwszych dniach stycznia, do powyzej 1,15 w potowie kwietnia, osiggajac 3,5-letnie maksima.
Tendencja ta ulegta nasileniu wraz z ogtoszeniem przez amerykanska administracje importowych cet
powszechnych. W Il kwartale 2025 roku dolar ostabit sie w slad za stabszymi danymi z gospodarki i zwiekszeniem
prawdopodobienstwa dalszych obnizek stop procentowych Rezerwy Federalnej w Il potowie roku. Kurs EUR/USD
wzrdst do poziomu 1,18.

W raportowanym okresie stopy procentowe w Polsce spadty o 50 pkt bazowych decyzja Rady Polityki Pienieznej
(RPP) z 7 maja 2025 roku. Gtowna stopa procentowa spadta o 50 punktow bazowych, z 5,75% na 5,25%. Kolejne
obnizki stép, o tacznie 50 pkt bazowych, RPP dokonata w dniach 2 lipca i 3 wrzesnia. W warunkach spadku inflacji
blizej poziomu 3%, realne stopy procentowe w Polsce, tj. stopa nominalna minus stopa inflacji, pozostawaty
dodatnie. Przy wolniejszej niz sie obawiano Sciezce inflacji CPl w Polsce, tagodniejszym stanowisku Rady Polityki
Pienieznej w kwestii obnizek stop procentowych, a zarazem wzrostu niepewnosci zwigzanego z polityka
gospodarcza, w szczegolnosci handlowa, nowej administracji w USA, a takze wzrostem ryzyka politycznego
w Polsce z uwagi na majowe wybory prezydenckie, od Ill kwartatu 2025 roku ztoty ma trudnosci z utrzymaniem
wysokich notowan. Wedtug analitykow m.in. Domu Maklerskiego AFS warunki do dalszej aprecjacji moga dalej
stopniowo sie pogarszac, a jesienig br. polska waluta moze by¢ w wiekszym stopniu narazona na deprecjacje.
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Grupa Azoty ogranicza ryzyko wynikajace z ekspozycji walutowej poprzez stosowanie wybranych instrumentéw
i dziatan zwiazanych z zabezpieczeniem przed ryzykiem kursowym w oparciu o biezaca i planowana ekspozycje
walutowa. W okresie sprawozdawczym Grupa wykorzystywata do zabezpieczenia ekspozycji walutowej
w pierwszej kolejnosci hedging naturalny, transakcje faktoringu oraz transakcje terminowe forward oraz swap.

Obowiazujaca w Grupie struktura cash poolingu rzeczywistego w PLN, EUR i USD pozwala spétkom Grupy na
korzystanie z globalnego limitu ptynnosci Grupy, co dodatkowo ogranicza ekspozycje na ryzyko walutowe w EUR
i USD, korygujac potencjalne niedopasowania wptywow i wydatkow w czasie.

tacznie za | potrocze 2025 roku wynik Grupy na realizacji i wycenie zabezpieczen walutowych wynidst minus
1 838 tys. PLN.

Ryzyko walutowe Grupy Azoty POLYOLEFINS

Na dzien 30 czerwca 2025 roku Grupa Azoty POLYOLEFINS nie posiadata instrumentow pochodnych
zabezpieczajacych ryzyko walutowe.

Ryzyko stopy procentowej

Na dzien 30 czerwca 2025 roku Grupa Azoty POLYOLEFINS nie posiadata instrumentow pochodnych
zabezpieczajacych ryzyko stopy procentowej.

2.2. Otoczenie rynkowe

SEGMENT NAWOZY-AGRO

Koniunktura w rolnictwie

Zgodnie z przewidywaniami, koniunktura w polskim rolnictwie w Il kwartale 2025 roku ulegta poprawie. Wartosc¢
wskaznika koniunktury rolnej IRG SGH (IRGAGR) wzrosta o 1,5 pkt k/k. Poprawa koniunktury rolnej o tej porze
roku jest typowa, uwarunkowana cyklem wegetacji roslin. Zmniejszyt sie natomiast wskaznik zaufania rolnikow,
o 1,7 pkt. Pogorszenie nastrojow odnotowano zwtaszcza u rolnikdw zajmujacych sie chowem i hodowla zwierzat,
na co wptyw miato niewatpliwie pogorszenie sie ich sytuacji finansowej - zmniejszenie poziomu oszczednosci,
wzrost poziomu zadtuzenia.

Ostateczny termin na ztozenie wnioskow o doptaty bezposrednie lub obszarowe za 2025 rok minat w dniu 11 lipca.
Agencja zarejestrowata 1,2 mln ztozonych deklaracji. O doptaty ubiegato sie najwiecej rolnikow z terendow
Mazowsza oraz Lubelszczyzny.

W | pétroczu 2025 roku notowania cen podstawowych ptodéw rolnych na gietdzie Matif wynosity srednio: pszenica
217 EUR/t (-1% h/h, -0,3% r/r), kukurydza 207 EUR/t (+0,2% h/h, +6% r/r), rzepak 505 EUR/t (+3% h/h, +13% r/r),
a na gietdzie CBoT: pszenica 200 USD/t (-2% h/h, -8% r/r), kukurydza 182 USD/t (+13% h/h, +5% r/r).

Zgodnie z danymi Ministerstwa Rolnictwa i Rozwoju Wsi, najwiekszy wzrost cen w raportowanym potroczu
odnotowano w przypadku rzepaku, ktorego sSrednia cena wyniosta 2 428 PLN/t (+24% r/r). W przypadku
pozostatych upraw srednie poétroczne ceny wyniosty: pszenica konsumpcyjna 928 PLN/t (+7% r/r), pszenica
paszowa 912 PLN/t (+8% r/r), zyto konsumpcyjne 740 PLN (+23% r/r), zyto paszowe 731 PLN (+23% r/r), kukurydza
887 PLN/t (+14% r/r).

Wedtug szacunkow KE z konca lipca, catkowita produkcja zb6z w sezonie 2025/26 w Polsce ogotem wyniesie
35,4 mln t (+1,1% s/s, +0,4 mln s/s), kukurydzy 8,7 mln t (-7,1% s/s, -0,7 mln t s/s), pszenicy miekkiej 12,8 mln t
(+3,5% s/s, +0,4 mln s/s), jeczmienia 3,1 mln t (+3,1% s/s, +0,09 mln t s/s). Ogoélny areat zb6z wyniesie 7,2 mln t
(+1,2% ,+0,1 mln ha s/s), zmniejszy sie niewiele plonowanie zboz ogotem (-0,04% s/s) i wyniesie 4,94 t/ha.

Wedtug najnowszej prognozy Departamentu Rolnictwa Standw Zjednoczonych (USDA) opublikowanej w sierpniu
2025 roku, dotyczacej sezonu 2025/26, globalna produkcja wszystkich zb6z wyniesie 2 920,4 mln t (+2,6% s/s,
+73,2 mln t s/s). Globalne zbiory pszenicy maja wynies¢ 806,9mln t (+0,9% s/s, +7 mln t s/s). Zapasy koncowe
pszenicy na koniec obecnego sezonu prognozowane sa na poziomie 260,1 mln t (-1% s/s, -2,6 mln t s/s). Swiatowe
zbiory kukurydzy w sezonie 2025/26 wyniosa 1 288,6 mln t (+5,1% s/s;+62,56 mln t s/s). Zapasy na koniec
obecnego sezonu maja wyniesc¢ 282,5 mln t (-3,9% s/s, -0,6 mln t s/s). Wedtug USDA globalna produkcja nasion
oleistych w sezonie 2025/26 wyniesie 690,1 mln t (+1,2% s/s, +8,35 mln t).

Podstawowym wyznacznikiem sektora rolnego i jego sity nabywczej sa jak zawsze uwarunkowania atmosferyczne
i makroekonomiczne, a takze czynniki wptywajace na wycene ptodéw rolnych, m.in. bilans zb6z na gtownych
rynkach.
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Notowania cen pszenicy, kukurydzy i rzepaku
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Rynek nawozéw azotowych

Ceny nawozoéw saletrzanych w | potroczu 2025 roku ksztattowaty sie na duzo wyzszym poziomie r/r. Srednia cena
saletry amonowej (AN 33,5% N) na rynku francuskim wyniosta 401 EUR/t i byta wyzsza o 13% r/r. Jeszcze wiekszy
wzrost cen odnotowano w przypadku saletrzaku (CAN 27% N) na rynku niemieckim, o 21% r/r, natomiast wzrosty
cen RSM na bazie FOB Morze Czarne (32% N) i FCA Rouen (30% N) wyniosty odpowiednio: 45% i 30% r/r.

W II kwartale 2025 roku cena saletry amonowej na rynku francuskim wyniosta 376 EUR/t i byta nizsza o 12% k/k.
W tym samym czasie Srednia cena dla saletrzaku na rynku niemieckim ustalona zostata na poziomie 312 EUR/t
i spadta 0 9% k/k. W przypadku RSM trend kwartalny byt wzrostowy - notowanie 32% RSM na Morzu Czarnym ulegto
aprecjacji o 12% k/k, natomiast we Francji (30% N; FCA Rouen) podwyzka kwartalna wyniosta 3%.

Poczatek roku to powrot popytu na wiekszosci rynkow europejskich (Wielka Brytania, Niemcy, Polska), przy
jednoczesnej duzej aktywnosci producentow w zakresie podwyzek cen oferowanych nawozéw saletrzanych,
podyktowanych przede wszystkim wysokimi kosztami gazu ziemnego, ale réwniez drozejacym mocznikiem.
Obserwowane na rynku kilkukrotne korekty w gére cen nawozdéw ostatecznie zaczety zniechecaé rolnikow do
zakupow, co w rezultacie spowodowato spadek zainteresowania nawozami, szczegblnie w Europie Wschodniej
i krajach battyckich. W potaczeniu z niesprzyjajaca aura obserwowang od potowy lutego, ktora uniemozliwiata
prace polowe, a takze trendem spadkowym zbdz, ceny nawozdéw znalazty sie pod duza presja, a wciaz stabnacy
mocznik w tym czasie i spowolnienie popytu doprowadzity ostatecznie do obnizek cen na rynku pod koniec marca.
Kwiecien i | potowa maja to dalsze ostabienie popytu z uwagi na okres Swiagteczny i powolne wygasanie
zainteresowania nawozami wraz z koncem sezonu wiosennego, co w zestawieniu ze spadkowym trendem cen
gazu ziemnego doprowadzito do kolejnych obnizek cennikow gtownych europejskich producentéw nawozowych.

Najwazniejszym majowym wydarzeniem dla europejskiego przemystu nawozowego byta decyzja z 22 maja
Parlamentu Europejskiego o natozeniu wyzszych taryf na import nawozow z Rosji i Biatorusi. Importerzy
i dystrybutorzy wyrazili obawy, ze doprowadzi to do wzrostu lokalnych cen nawozoéw i spadku ich przystepnosci
cenowej. Zdaniem wielu uczestnikow rynku kraje te nadal pozostana bardzo konkurencyjne cenowo
w poréwnaniu z cenami w regionie, a Rosja tatwo wchtonie czes¢ podwyzek cen z uwagi na jej niskie koszty
produkcji. Pomimo wyzszych taryf, ktore weszty w zycie 1 lipca 2025 roku oczekuje sie, ze rosyjski eksport do
Europy bedzie kontynuowany w biezacym roku.

W czerwcu 2025 roku spadkowy trend nawozow saletrzanych odwrdcit sie, pomimo okresu poza sezonem, gtownie
za sprawa silnego trendu mocznika i wzrostow cen gazu ziemnego wynikajacych z konfliktu na Bliskim Wschodzie.
Przy ogolnie niskim zapotrzebowaniu na AN, gdzie nieliczne zakupy trafiaty gtownie do magazyndéw do
wykorzystania wiosna przysztego roku, popyt na CAN pozostawat silny w czerwcu w Irlandii i Europie Pétnocno-
Zachodniej (NWE) i byt napedzany przez zastosowania na terenach trawiastych.

Poczatek 2025 roku to kontynuacja niskiej aktywnosci na rynku RSM oraz podwyzki cen we Francji. Podstawy
sektora pozostawaty stabe, obcigzone wzrostem cen gazu ziemnego, w potaczeniu z ograniczonym popytem
i faktem, ze wiekszos¢ rynku, ok. 90%, byta juz pokryta na sezon wiosenny. Wysoki koszt gazu ziemnego w Europie
znaczaco wptywat na branze, sktaniajac wielu europejskich producentéw do obnizenia wskaznikow produkcji, co
powodowato ograniczona dostepnos¢ produktu i presje na dalszy wzrost cen. Spadkowy trend gazu
zapoczatkowany pod koniec marca i trwajacy do maja, w potaczeniu z niepewnoscia co do wzajemnych taryf
w USA i Europie sprawit, ze uczestnicy wycofywali sie z rynku, nie zgtaszajac popytu, co zmienito krzywa cenowa
RSM w dot.

Czerwcowe ataki ukrainskich drondéw na rosyjskie instalacje nawozowe oraz konflikt izraelsko-iranski na Bliskim
Wschodzie, powodujacy duze ograniczenia produkcji mocznika i amoniaku w tym regionie, przyczynity sie do
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zmiany trendu notowan. W obawie przed rosnacymi cenami wzrost popyt w Europie, a nowe transakcje byty
zawierane na coraz wyzszych poziomach, przy ograniczonej podazy i rosnacych cenach gazu ziemnego.
Ostatecznie, po zawieszeniu broni przez strony konfliktu, gwattowny wzrost cen nawozdéw zostat wyhamowany.

W miesiacach letnich ceny w Europie Potnocno-Zachodniej (NWE) nadal rosty, pomimo niezgtaszanego duzego
zapotrzebowania na nawozy. Portfele zamowien byty wypetnione na wieksza czes¢ Il kwartatu 2025 roku,
a rolnicy zaangazowani byli w prace polowe zwiazane ze zniwami, ograniczajac zakupy w tym czasie. Wysokie
koszty gazu ziemnego w Europie beda nadal znaczacym czynnikiem obcigzajacym branze.

Mocznik

Srednia cena mocznika w | potroczu 2025 roku ksztattowata sie na poziomie 364 USD/t FOB Battyk, co oznacza
wzrost 0 29% r/r.

Na poczatku | pétrocza ceny mocznika rosty, na co wptyw miato kilka czynnikow. Niedobory gazu w Iranie, Egipcie
i Chinach ograniczyty produkcje mocznika, podczas gdy chinskie ograniczenia eksportowe zmniejszyty globalng
dostepnosc¢ nawozu.

Opodzniony przetarg w Indiach i wzrost konsumpcji na przetomie roku, a takze silne zapotrzebowanie w USA,
zwiekszyty presje popytowa. Amerykanskie cta na kanadyjski mocznik i szersze globalne sankcje wptywajace na
rynki energii zaktocity przeptywy handlowe, dodatkowo wspierajac ceny.

Rosnace ceny gazu w Europie podniosty koszty produkcji, a wyzsze stawki frachtowe zwiekszyty ceny dostaw.
Spadki cen mocznika widoczne dopiero pod koniec lutego i trwajace do konca marca byty spowodowane
ograniczonym popytem, ale rowniez opdznieniem kolejnego przetargu na import mocznika w Indiach.

Pod koniec kwietnia istniaty pewne miejsca zainteresowane zakupem, ale byty one ograniczone do czesci Europy
Potudniowej, gdzie obfite opady deszczu wczesniej uniemozliwity rolnikom prace polowe. Zainteresowanie
kupnem ograniczato sie do tadunkéw niezbednych lub tadunkow z wysytka w | potowie maja, aby zaspokoic
opdzniony popyt pod aplikacje.

Pod koniec | potrocza na rynku brakowato zainteresowania mocznikiem ze wzgledu na sezonowy zastdj. Kupujacy
czekali na potwierdzenie wytycznych dotyczacych rozluznienia eksportu z Chin. Tamtejszy rzad pracowat nad
ztagodzeniem polityki eksportowej, w efekcie ktorej w maju Chiny wznowity eksport, jednak limit w wysokosci
2 mln t byt nieco nizszy niz oczekiwat rynek. Nowe kontyngenty eksportowe zostaty przyznane w drugiej potowie
sierpnia. Bedzie to trzecie przyznanie kontyngentow eksportowych mocznika, po tym jak chinscy dostawcy
wznowili eksport mocznika w czerwcu. Poczatkowe alokacje wyniosty ok. 2 mln t, zanim w lipcu przyznano
kolejna transze w wysokosci do 1,3 mln t. Uczestnicy rynku spodziewaja sie, ze taczne wolumeny mocznika
w trzecim alokacji wyniosa okoto 700 tys. t. Nie byto jednak oficjalnego potwierdzenia ze strony lokalnych
organow branzowych ani z oficjalnych zrodet. Trzeci etap alokacji eksportu potrwa prawdopodobnie do poczatku
lub potowy pazdziernika. Te dodatkowe przydziaty zwieksza dozwolone dostawy mocznika z Chin do ponad
4 mln t, w duzej mierze zgodnie z 4,25 mln t wyeksportowanych w 2023 r. Egipscy producenci amoniaku
i mocznika wstrzymali lub ograniczyli produkcje w odpowiedzi na dalsze ciecia dostaw gazu, po poczatkowych
redukcjach na poczatku miesiaca. Co najmniej piec instalacji mocznika wstrzymato produkcje w potowie maja.
Powyzsze przestoje byty nastepstwem spadkow wskaznikdw produkcji, kiedy to rzad egipski poprosit na poczatku
maja producentéw azotu o zmniejszenie produkcji o 20% z powodu ograniczonych dostaw gazu. Podaz gazu w
Egipcie wzrosta pod koniec miesiaca, ale co najmniej trzech producentéw nie wznowito produkcji w zwiazku
z planowanymi postojami remontowymi.

Czynniki pozarynkowe po raz kolejny determinowaty przebieg rynku mocznika i innych towaréw na koniec
| pétrocza. Atak Izraela na Iran w dniach 12-13 czerwca doprowadzit do zawieszenia produkcji w Egipcie i Iranie
oraz do panicznych zakupdéw mocznika z innych zZrodet, co spowodowato gwattowny wzrost cen. Zgodnie
Z szacunkami w czerwcu utracono ok. 500 tys. t mocznika ze wskazanych zrodet. Ceny ustabilizowaty sie wraz ze
wznowieniem produkcji w tych krajach, ale inny czynnik pozarynkowy, czyli odmowa Chin na eksport do Indii,
uniemozliwita jakakolwiek wigksza korekte. Indie pilnie potrzebowaty importowanego mocznika, a niedobory
dostaw staty sie widoczne w niektdrych regionach kraju. Indyjski przetarg z 12 czerwca nie wzbudzit jednak tak
duzego jak zawsze zainteresowania wsrod graczy rynkowych. Z uwagi na fakt zakupu przez Indie duzo mniejszych
niz oczekiwano wolumenow (jedynie 229 tys. t, celem byto 1,5 mln t), w Il potowie czerwca ogtoszono kolejny
przetarg, w ramach ktorego Indie zakupity blisko 1,5 mln t.

Perspektywy fundamentalne sugeruja, ze ceny prawdopodobnie beda wykazywac tendencje wzrostowa
w Il potroczu 2025 roku. Zaktadajac, ze Chiny utrzymaja kontyngent eksportowy w wysokosci 2 min t, jedynym
sposobem na przywrocenie rownowagi jest osiagniecie przez ceny takiego poziomu, ze destrukcja popytu zacznie
przybierac na sile. Przystepnos¢ cenowa budzi coraz wieksze obawy, cho¢ do tej pory nie odczuwano zadnych
zauwazalnych skutkow.

Amoniak

Notowania cen amoniaku w | pétroczu 2025 roku ksztattowaty sie na poziomie 514 USD/t NW Europe, co oznacza
wzrost 0 6% r/r.

Ceny amoniaku spadaty na wszystkich gtownych rynkach, gtownie z uwagi na okres poza sezonem i obserwowany
niski popyt, w szczegolnosci na rynku spot. Aktywnos¢ ograniczata sie do dostaw kontraktowych, co pozwolito
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wyhamowac wzrosty z Il potowy 2024 roku. Wsparciem dla obnizek byty wysokie wskazniki operacyjne
we wszystkich gtownych hubach dostaw. Spadajace koszty produkcji w kwietniu przyniosty pewna ulge
europejskim producentom amoniaku. Ceny importowe rowniez spadty w ciagu ostatnich kilku miesiecy, co
oznacza, ze koszty i ceny w duzej mierze pozostaty ze sobg w trendzie. Waska rdéznica miedzy cenami
importowymi a kosztami produkcji sktonita niektore instalacje o wyzszych kosztach do zmniejszenia produkcji.
W maju sytuacja na rynku amoniaku utrzymywata sie na stabilnym poziomie ze wzgledu na niska podaz i staby
popyt. Produkcja w obu Amerykach pozostawata stabilna, bez nowych ograniczen w dostawach gazu ziemnego.
Na rynku USA w niektorych stanach konczyt sie okres nasadzen. Ograniczenia gazu w Egipcie, o ok. 20%,
spowodowaty ograniczenie produkcji u kilku producentéw amoniaku i mocznika. Wigkszos¢ producentow
produkowato na poziomie ok. 80%. Pod koniec maja dostawy gazu zwiekszono, co spowodowato wzrost produkcji,
jednak czes¢ producentow pozostawata wytaczona w zwiazku z planowanymi postojami remontowymi. Pod koniec
maja rynek z duzym zainteresowaniem oczekiwat na rozliczenie czerwcowego kontraktu Tampa, ktérego cena
miata by¢ nizsza. Wynikato to z braku duzego popytu na rynku amerykanskim. Ostatecznie cena na czerwiec,
zgodnie z przewidywaniami rynku, ustalona zostata na poziomie nizszym o 23 USD/t m/m (392 USD/t CFR Tampa).
Globalny rynek amoniaku wszedt w Il potowe 2025 roku z nowa sita, odwracajac state spadki cen obserwowane
w | potroczu. Zaktécenia w dostawach, sezonowy popyt i niestabilnos¢ geopolityczna wzmocnity globalna
rownowage, szczegoélnie na zachdd od Suezu, co prowadzi do optymistycznych perspektyw krotkoterminowych.
Na wschodzie od Suezu nastroje rynkowe ustabilizowaty sie po tygodniach zmiennosci wywotanej konfliktem
miedzy lIzraelem a Iranem. Ceny dla wiekszosci benchmarkow wzrosty, cho¢ dynamika wzrostu spowodowana
niepewnosciag zmniejszyta sie na poczatku lipca. Produkcja amoniaku w Iranie zostata wznowiona pod koniec
czerwca po zawieszeniu broni z Izraelem, tadunki eksportowe na nowo zaczety by¢ oferowane w potowie lipca.

Nawet przy uwzglednieniu wolumenow amoniaku z USA, rosnacy od wrzesnia popyt ze strony sektora nawozowego
w tym kraju, w Europie i w Indiach przyniesie mocniejsze ceny w Il potowie 2025 roku. W przypadku dalszych
opdznien, wzrost cen w USA, Maroku i Europie moze okazad sie jeszcze wiekszy niz obecnie prognozowany.

Notowania cen nhawozéw azotowych (mocznika, CAN, AN, AS) i amoniaku
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Saletrzak CAN 27% Germany, cif inland (bulk) -EUR/t
Saletra amonowa AN 33,5% France, delivered (bulk) -EUR/t
Siarczan amonu Black Sea FOB (white)* -USD/t

eseeee Amoniak FOB YUZHNY* -USD/t

eeesee Mocznik prilled FOB Baltic -USD/t

* Amoniak FOB YUZHNY w zwiazku z sytuacja w Ukrainie - Srednia kwartalna za 2 m-ce 2022 roku, brak notowan
** Siarczan amonu Black Sea FOB w zwiazku z sytuacja na Ukrainie - srednia kwartalna za 2 m-ce 2022 roku
Zrodto: opracowanie wtasne

Rynek nawozoéw wielosktadnikowych

Ceny nawozow NPK w | potroczu 2025 roku ksztattowaty sie na wyzszym poziomie niz w przed rokiem. Srednia
wartos¢ benchmarku cenowego NPK 3x16 w tym okresie wyniosta 386 USD/t FOB Baltic/Black Sea, co oznacza
wzrost o 8% r/r. Wycena dla powyzszego benchmarku dla Il kwartatu br. to 379 USD/t FOB, co stanowi spadek
0 3% k/k.

Na rynku europejskim, w tym w Polsce, zainteresowanie NPK pozostawato umiarkowane, szczegolnie na tle
nawozow azotowych prostych. Wyjatkiem byta Wielka Brytania, gdzie raportowano bardzo duze
zapotrzebowanie. Dla wielu rolnikow problemem pozostaje niska sita nabywcza i przystepnosc¢ cenowa Srodkow
do produkcji rolnej. Nawozy krajowe konkurowaty z powszechnie dostepnymi importowanymi produktami
o roznych formutach.

Srednia warto$¢ benchmarku cenowego fosforanu dwuamonowego (DAP) w | potroczu 2025 roku wyniosta
621 USD/t FOB Baltic/Black Sea, co oznacza wzrost o 19% r/r. Wycena dla powyzszego benchmarku w Il kwartale
br. to 661 USD/t FOB, co stanowi wzrost o 14% k/k.
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Podobnie jak w przypadku nawozéw NPK, wiosenny popyt na nawozy DAP okreslany byt w Polsce i w Europie jako
umiarkowany. Koszty zakupow determinowaty poziom zainteresowania w odniesieniu do poszczegolnych
sktadnikow odzywczych. Zakonczenie sezonu aplikacji spowodowato spadek zainteresowania zakupami. Na rynku
globalnym uwage uczestnikow zwracaty niskie zapasy Indii oraz nieobecnos¢ wolumendw eksportowych z Chin,
ktore skupiaty sie na zaopatrywaniu odbiorcow krajowych. Niska dostepnos¢ nawozdw o wysokiej zawartosci P205
ograniczata mozliwosci kupujacych. Wiekszos¢ nabywcow poszukiwata alternatywnych w stosunku do DAP
nawozow zawierajacych fosfor. Ponadto niewystarczajaca podaz oraz wysokie ceny surowcow cigzyty na kosztach
produkcji fosforanéw sprawiajac, ze przystepnos¢ cenowa decydowata o ograniczaniu zakupow.

Oczekuje sie, ze deficyt podazy na $wiecie bedzie sie utrzymywat. Ceny nawozéw sa stabilne dla wszystkich
produktow, wiec nawozy wielosktadnikowe beda wyceniane zgodnie z tym trendem. Czynnikami ryzyka pozostaja
ceny surowcow, koniunktura rynku rolnego oraz sytuacja geopolityczna.

Notowania cen nawozéw wielosktadnikowych (DAP, NPK), soli potasowej, fosforytow
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Zrédto: opracowanie wtasne

Fosforyty

Wartos¢ potnocnoafrykanskiego benchmarku cenowego fosforytow w | potroczu 2025 roku byta nizsza o 9% r/r.
W Il kwartale br. ich cena byta o 1% wyzsza k/k. W przypadku dostaw kwasu fosforowego do Europy Zachodniej
notowanie wzrosto o 14% r/r i o 5% k/k.

W | pétroczu 2025 roku zmiany cen fosforytow z Afryki Potnocnej podazaty w rozbieznych kierunkach. Podczas
gdy wycena skat marokanskich nieznacznie wzrosta k/k, w przypadku surowca pochodzenia algierskiego nastapita
obnizka ceny. Fosforyty z Bliskiego Wschodu zanotowaty najwiekszy wzrost ceny k/k. Marokanski surowiec
utrzymywat wyzsza wycene wzgledem alternatywnych, geograficznie zblizonych zrdédet. Notowania skat
fosforowych w | potroczu br. byty wyzsze wzgledem analogicznego okresu ubiegtego roku.

Oczekuje sie, ze wycena fosforytow oraz kwasu fosforowego nadal beda rosty, wspierane wysokimi cenami
produktéw downstream. Szacunki wskazuja, ze w 2025 roku popyt importowy skat bedzie nizszy od wolumendw
z ubiegtego roku, jednak nadal bedzie to drugi najwyzszy historyczny poziom. W przypadku kwasu fosforowego
popyt takze wzrosnie r/r, w duzej mierze dzieki poprawie krajowej produkcji w Indiach i USA. Jednoczesnie
obserwowany jest szybki wzrost dostaw P205 dla sektoréw innych niz nawozy.

Sél potasowa

Europejski benchmark cenowy soli potasowej FOB w | potowie 2025 roku wzrost o 4% r/r. Jej wycena w Il kwartale
br. wzrosta o 2% k/k.

Ceny MOP znajdowaty sie w trendzie wzrostowym, a szacunki wskazuja na ich dalsze podwyzki w kolejnych
miesigcach, z mozliwym nizszym poziomem koncem roku. Poczawszy od lutego wycena soli potasowej osiagata
wyzsze poziomy w stosunku do ubiegtego roku. Europejskie notowania podazaja zgodnie z trendem
miedzynarodowym. Gtéwna przyczyna wzrostow cen pozostaje ograniczona podaz globalna.

Zaciesnienie globalnej podazy oraz poziom popytu w kluczowych regionach beda wspieraé wycene surowca. Wraz
z odbudowa sprzedazy, w Il potowie 2025 roku, mozliwa jest stabilizacja rynku. Kierunki przeptywow handlowych
pozostana prawdopodobnie zblizone do dotychczasowych.
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SEGMENT TWORZYWA

tancuch poliamidu 6
Benzen

Srednia cena kontraktowa benzenu na europejskim rynku (CIF NWE) w | pétroczu 2025 roku ksztattowata sie na
poziomie nizszym o 33% r/r. W Il kwartale br. srednia cena kontraktowa benzenu spadta o 27% k/k.

W | potroczu 2025 roku europejskie ceny benzenu pozostawaty pod wptywem notowan ropy naftowej oraz bilansu
popytowo-podazowego na rynku globalnym. Napigcia geopolityczne, w tym wprowadzenie w kwietniu przez USA
nowych cet na import benzenu, eskalacja w czerwcu konfliktu zbrojnego pomiedzy Izraelem a Iranem,
determinowaty zmiany cen. Rynek europejski charakteryzowat sie nadwyzka podazy, pomimo ograniczonej
dostepnosci surowcow, w stosunku do lokalnego zapotrzebowania. Staba dynamika w sektorach downstream
benzenu, w tym planowane i nieplanowane postoje jednostek pochodnych, wptywaty na niski popyt.

W II potowie br. rynek benzenu w Europie prawdopodobnie pozostanie pod presja stabego lokalnego popytu oraz
duzej podazy, pomimo pewnych ograniczen produkcyjnych w zaleznosci od regionu Europy. Staby popyt
w gtownych sektorach downstream hamuje krajowa konsumpcje benzenu, a niepewnos¢ polityki celnej
globalnych graczy wptywa na zmiany w swiatowym handlu zaktocajac tradycyjne przeptywy handlowe.

Fenol

Srednia cena europejskiego benchmarku fenolu (DEL NWE) w | pétroczu 2025 roku byta nizsza o 33% r/r.
W Il kwartale br. cena benchmarku fenolu spadta o 29% k/k.

Notowania cen fenolu w | potroczu 2025 roku podazaty trendem notowan benzenu, a na finalne ceny wptynety
takze dodatki fenolowe, stanowiace premie do ceny benzenu. W niektérych miesigcach zimowych do dodatku
fenolowego doliczano doptate energetyczna, zwiazang z cenami gazu. Zastosowanie, badz brak, doptaty
energetycznej zalezato od indywidualnych zapisow kontraktowych.

Europejski rynek fenolu w | pétroczu 2025 roku pozostawat pod wptywem stabego popytu z sektorow zastosowan,
konkurencji ze strony azjatyckich pochodnych i niskich wskaznikéw operacyjnych, zaréwno na instalacjach
fenolu, jak i pochodnych. Podaz regionalna fenolu, pomimo prac remontowych u znaczacych producentéw,
wystarczajaco pokrywata potrzeby rynku. Spadek jego cen w Il kwartale br. nie wptynat znaczaco na poprawe
konsumpcji. Globalny kryzys, niepewnosc geopolityczna i polityka celna USA negatywnie wptywaty na nastroje
przetworcow w obawie o naptyw importu pochodnych fenolu do Europy.

W europejskim tancuchu fenolu, w perspektywie sredniookresowej spodziewane sa zmiany podazowe, wynikajace
z planowanych zamknie¢ zaréwno instalacji fenolu, jak i pochodnych fenolu.

Gtowne rynki konsumpcji fenolu sa powigzane z ogélnym stanem gospodarki. Ceny fenolu nadal beda podazac za
trendem cen benzenu, a producenci beda monitorowali rynek mediow energetycznych oraz innych surowcow
wptywajacych na rentownos¢ produkcji. Nadpodaz acetonu w Europie dodatkowo wptywa niekorzystnie na marze
producentow.

Kaprolaktam (CPL) i Poliamid 6 (PA6)

Rynek tancucha produktowego PA6 jest silnie powiazany z koniunktura gospodarcza. Dtugotrwate wyzwania
makroekonomiczne, w tym wysoka inflacja, staba konsumpcja na rynkach globalnych i niepewnosc geopolityczna,
nadal obciazaja rynek, ostabiajac popyt konsumentow koncowych.

Srednia pétroczna cena kontraktowa kaprolaktamu ciektego na europejskim rynku (DEL WE) uksztattowata sie na
poziomie nizszym o 20% r/r. W Il kwartale ceny spadty o 6% k/k.

Srednia potroczna cena kontraktowa poliamidu 6 na europejskim rynku (DEL WE) odnotowata spadek o 16% r/r.
W Il kwartale ceny spadty o 4% k/k.

Europejskie ceny CPL i PA6 w | kwartale 2025 roku notowaty tendencje rosnaca. Problemy produkcyjne dwoch
znaczacych producentéow CPL w pewnym stopniu wptynety na produkcje PA6, wspierajac wzrost cen, podczas gdy
niski, ale staty, popyt z sektoréow pochodnych w duzej mierze utrzymat rynek w rownowadze. Od kwietnia ceny
CPL i PA6 powrocity do trendu spadkowego pod wptywem gwattownej obnizki cen podstawowych surowcéw
i napie¢ w handlu swiatowym.

W I pétroczu 2025 roku popyt bazowy na rynku europejskim byt na stabilnym, cho¢ niskim, poziomie w wiekszosci
branz konsumujacych PA6. W branzy motoryzacyjnej stabe nastroje biznesowe zostaty zachwiane po
wprowadzeniu taryf celnych przez USA. Rynek nadal nie odbudowat wolumendw obserwowanych przed pandemia
COVID-19. Wedtug danych branzowych za okres | poétrocza br. na rynku unijnym zanotowano prawie
dwuprocentowy spadek r/r liczby rejestracji nowych samochodow osobowych.

Produkcja regionalna byta dostosowana do poziomu popytu, a rynek, pomimo planowanych i nieplanowanych
postojow, pozostawat wystarczajaco zaopatrzony.

tancuch wartosci PA6 w Europie znajduje sie pod presja rosnacego importu z Chin, a w catym okresie dostepne
byty atrakcyjne cenowo polimery i produkty pochodne oraz w niewielkich wolumenach kaprolaktam z Chin.
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W Il potowie 2025 roku nie nalezy spodziewac sie znaczacego ozywienia popytu w sektorach downstream PA6.
Kluczowa dla cen bedzie réwnowaga miedzy popytem a podaza. Czynnikami ryzyka nadal beda wskazniki
makroekonomiczne, sytuacja geopolityczna oraz ceny surowcow. W Europie postepuje restrukturyzacja
przemystu poliamidowego, skutkujaca trwatym lub czasowym wytaczeniem lub sprzedaza niektorych aktywow.

Notowania cen PA6, kaprolaktamu, benzenu, fenolu
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Polipropylen

Notowania cen kontraktowych kopo- i homopolimeréw PP na europejskim rynku w | potroczu 2025 roku
odnotowaty spadek o srednio 3% r/r, natomiast ceny spot odnotowaty spadek o srednio 9% r/r. Jednym
z czynnikdw majacych wptyw na spadek cen kontraktowych polipropylenu byty nizsze 2% r/r ceny kontraktowe
propylenu.

Dostepnos¢ polipropylenu w Europie od poczatku br., pomimo postojow awaryjnych i remontowych u czesci jego
producentéw, byta wystarczajaca do pokrycia popytu. Liczba transakcji na rynku spot utrzymywata sie w tym
okresie na bardzo niskim poziomie. Wiekszos¢ przetworcow, obawiajac sie wptywu wprowadzania wysokich cet
przez rzad USA, a takze przewidujac spadki notowan propylenu, nie decydowata sie na uzupetnianie swoich
zapasow, ograniczajac zakupy do wolumendw zapewniajacych ciagtos¢ biezacej produkcji. Zapotrzebowanie na
poczatku roku utrzymywato sie na niskim poziomie. W drugiej czesci | kwartatu zapotrzebowanie zaczeto
stopniowo wzrastac¢ w obszarze opakowan, jednak w pozostatych sektorach wciaz utrzymywato sie na dosc niskim
poziomie, gtownie przez znaczne ograniczanie zamowien ze strony przemystu automotive. Niestety Il kwartat
przynidst stopniowe ograniczanie zapotrzebowania na polipropylen praktycznie we wszystkich obszarach jego
zastosowan. W | kwartale tego roku import produktu z Bliskiego Wschodu i Azji byt czesto opdzniony, w efekcie
problemoéw produkcyjnych oraz logistycznych, przez co wieksze zainteresowanie skupiato sie na polipropylenie
produkowanym w Europie. Dopiero pod koniec | kwartatu na rynku obserwowane byty wigksze wolumeny
importowanego polipropylenu, konkurencyjnego cenowo, co doprowadzito do spadku zapotrzebowania na PP
produkowany przez producentow europejskich. Sytuacja taka utrzymata sie takze w Il kwartale.

W najblizszym czasie nie nalezy oczekiwac gwattownych zmian w popycie i podazy polipropylenu na rynku
europejskim. Popyt jest wcigz ttumiony przez niekorzystne czynniki ekonomiczne, a podaz dostosowana do
aktualnej sytuacji popytowej, dodatkowo uzupetniana dostawami importowymi. Jednoczesnie wprowadzane
przez USA cta importowe powoduja znaczne zaburzenia na rynku oraz wymuszaja reorganizacje globalnych
tancuchow dostaw, co ma takze wptyw na rynek polipropylenu. Na europejskim rynku petrochemicznym
ogtaszane sa zamkniecia i sprzedaz aktywow rafinerii oraz instalacji PP, co $wiadczy o prowadzonej przez
najwiekszych producentow rewizji efektywnosci dziatania poszczegoélnych jednostek.

SEGMENT CHEMIA

tancuch produktéow OXO

Notowania cen alkoholi OXO na europejskim rynku w pierwszym potroczu 2025 roku odnotowaty spadek o srednio
18% r/r, w tym notowania n-butanolu w ujeciu spadty o 21% r/r. Spadki notowan spowodowane byty niskim
zapotrzebowaniem na te produkty oraz duzg konkurencja na rynku.
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Zapotrzebowanie na alkohole OXO na poczatku 2025 roku utrzymywato sie na niskim poziomie. Wiekszo$c¢ dostaw
zabezpieczana byta dostawami kontraktowymi, a liczba transakcji spot byta bardzo ograniczona. W drugiej
potowie | kwartatu liczba transakcji spot zaczeta stopniowo wzrastac, nadal jednak opisywana byta jako bardzo
niska. Wzrost zapotrzebowania wyhamowat wraz z poczatkiem Il kwartatu i do konca | pétrocza zapotrzebowanie
na alkohole OXO utrzymywato sie na niskim poziomie. Wiekszosc¢ przetworcow alkoholi starata sie ograniczac
swoje zakupy do niezbednego minimum, co zwiazane byto z oczekiwaniem na spadki cen alkoholi, a takze
obawami o wptyw wprowadzanych cet na wielko$¢ popytu na produkty przetworstwa alkoholi OXO. Popyt
w kluczowych segmentach zastosowan pozostawat na bardzo niskim poziomie, co byto szczegélnie widoczne
w segmencie automotive oraz szeroko rozumianym przemysle budowlanym. W | kwartale wysoki popyt
odnotowano jedynie dla alkoholu 2-EH w obszarze jego zastosowan jako dodatek do paliw silnikowych.
Dostepnos¢ alkoholi, pomimo postojow u czesci producentdw, byta wystarczajaca do pokrycia zapotrzebowania,
cho¢ w drugiej potowie | kwartatu wystepowaty pewne ograniczenia w dostepnosci n-butanolu oraz izobutanolu.
Import z kierunku azjatyckiego pozostawat ograniczony ze wzgledu na dtugi czas dostaw oraz stosunkowo wysokie
koszty transportu. Konkurencja na rynku byta bardzo duza, co doprowadzito do wspomnianych spadkow cen
alkoholi OXO.

Obecnie brak przestanek méwiacych o mozliwym wiekszym wzroscie zapotrzebowania na alkohole w Il kwartale
tego roku, ktory jest takze kwartatem wakacyjnych przestojow remontowych, dodatkowo obnizajacych
zapotrzebowanie na alkohole OXO. Czes¢ prognoz wskazuje dopiero na poczatek 2026 roku jako okres
stopniowego wzrostu zapotrzebowania. Spowodowane jest to gtéwnie staba sytuacja makroekonomiczna
w Europie oraz brakiem perspektyw na zwiekszenie zapotrzebowania na alkohole w przemysle budowlanym.
Dodatkowym czynnikiem ograniczajacym wzrost zapotrzebowania jest takze wojna handlowa zwiazana
z wprowadzaniem cet i ich wptywem na globalne tancuchy dostaw.

Plastyfikatory

Notowania cen monitorowanych plastyfikatoréw na europejskim rynku w | potroczu 2025 roku odnotowaty spadek
o $rednio 12% r/r, przy czym plastyfikator DOTP/Oxoviflex™ odnotowat spadek ceny o 20% r/r. Gtownymi
czynnikami majacymi wptyw na notowania plastyfikatorow w ujeciu rocznym byty przede wszystkim: spadki cen
surowcow uzywanych do ich produkcji, niskie zapotrzebowanie na plastyfikatory oraz duza konkurencja na rynku.

Zapotrzebowanie na plastyfikatory na rynku europejskim w | kwartale 2025 roku utrzymywato sie na niskim
poziomie, zgodnym jednak z oczekiwaniami kupujacych i sprzedajacych. W drugiej potowie marca odnotowano
pewien wzrost zapotrzebowania na niektore rodzaje plastyfikatorow, co zwigzane byto z obawami o mozliwy
wzrost ich cen w przypadku wzrostu notowan propylenu. W drugiej potowie | potrocza nie odnotowano wiekszego
wzrostu zapotrzebowania na plastyfikatory na rynku europejskim. Dostepnosc plastyfikatorow byta bardzo dobra,
a konkurencja miedzy producentami utrzymywata sie na wysokim poziomie. Dodatkowo produkcja lokalna DOTP
wspomagana byta importem z Turcji, Azji Potnocno-Wschodniej oraz innych regionéw. Na rynku obserwowana
byta stata aktywnosc zwigzana z checia odbudowy zapasoéw, jednak nie wptywata ona znaczaco na ogolny poziom
zapotrzebowania. Wiekszos¢ europejskich producentow musiata pogodzic sie ze spadkiem osigganych marz, nie
mogac w petni przetozy¢é wzrostu kosztow na ceny sprzedawanych przez siebie plastyfikatorow, szczegoélnie
w | kwartale br. Presja inflacyjna w dalszym ciagu ograniczata popyt na szeroka game zastosowan
plastyfikatorow. Nie odnotowano znaczacego wzrostu popytu na rynku budowlanym, zapotrzebowanie
w przemysle automotive takze pozostawato na bardzo niskim poziomie.

Czes¢ ekspertdéw spodziewa sie nieznacznego wzrostu popytu na plastyfikatory w Il potowie 2025 roku, co ma
mie¢ zwiazek z prognozowanym spadkiem stop procentowych. Czes¢ jednak spodziewa sie zapotrzebowania
w 2025 roku na poziomie roku poprzedniego. Rynek bardzo obawia sie natozonych przez USA na UE cet, ktore
moga wptynac na zapotrzebowanie oraz ceny plastyfikatorow.

Propylen

Notowania ceny kontraktowej propylenu na europejskim rynku w | potroczu 2025 roku odnotowaty spadek o 2%
r/r. Srednie ceny spot propylenu jakosci polimerycznej odnotowaty w tym samym okresie spadek o 9% r/r, co
byto zwigzane z ograniczong liczba transakcji spot i spadkiem cen ropy naftowej oraz nafty.

Popyt na propylen utrzymywat sie w | potroczu 2025 roku na niskim poziomie. Wiekszos¢ przetworcow nie
wykazywata checi budowy zapaséw tego surowca, realizujac jedynie dostawy w celu zabezpieczenia biezacej
produkcji. W Il kwartale coraz mocniej rysowata sie niepewnos¢ dotyczaca popytu na propylen w obliczu
narastajacej wojny handlowej i wprowadzanych cet na produkty przetworstwa propylenu. Doprowadzito to do
dalszego spadku zapotrzebowania na ten surowiec. Dostepno$¢ propylenu ulegata okresowo ograniczeniu
z powodu postojow remontowych i awaryjnych u czesci jego producentéow. Ograniczenia te miaty jednak
niewielki wptyw na rynek ze wzgledu na stabe zapotrzebowanie na propylen. Dostawy kontraktowe byty
realizowane bez opdznien, za wyjatkiem rynku spot.

Nie nalezy oczekiwac znacznego wzrostu zapotrzebowania na propylen w kolejnych miesiacach. Zapotrzebowanie
na pochodne propylenu znajduje sie nadal pod bardzo duza presja sytuacji makroekonomicznej panujacej
w Europie. Rynek bedzie takze bacznie przygladat sie¢ wprowadzanym ctom i ich wptywowi na zapotrzebowanie
na pochodne propylenu oraz na sam surowiec.
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Kwas tereftalowy

Notowania ceny kontraktowej PTA na europejskim rynku w | potroczu 2025 roku odnotowaty spadek o 4% r/r,
podazajac za zmiang ceny paraksylenu.

Od poczatku br. zapotrzebowanie na PTA utrzymywato sie na niskim poziomie, co po czesci spowodowane byto
postojami produkcyjnymi u przetworcow PTA, ale rowniez stabym zapotrzebowaniem na jego pochodne, co
zwiazane byto z trudna sytuacja makroekonomiczna panujaca w Europie. Stopniowy wzrost temperatur pod
koniec | kwartatu zwiekszat zapotrzebowanie na napoje butelkowane, jednak zaskakujaco nie wptyneto to na
ogolny poziom zapotrzebowania na PTA. Wzrost importu PTA oraz produktow jego przetworstwa na rynek
europejski w Il kwartale doprowadzit do znacznego ograniczenia zapotrzebowania na PTA produkowany na rynku
lokalnym. Wybuch konfliktu pomiedzy Izraelem a Iranem doprowadzit pod koniec czerwca do znacznego wzrostu
zapotrzebowania na PTA produkowany w Europie, co byto spowodowane obawami o zaktocenie lub przerwanie
tancucha dostaw z Bliskiego Wschodu oraz Azji i mozliwe braki importowanego PTA na rynku europejskim.
Ograniczona dostepnosc PTA, zwiazana m.in. z awaryjnym postojem czesci instalacji, wywotata znaczne obawy
o dostepnos¢ tego surowca pod koniec | kwartatu i znaczne zwiekszenie liczby zapytan o dodatkowe dostawy
spot. Od poczatku Il kwartatu dostepnos¢ PTA ulegata stopniowej poprawie.

Zapotrzebowanie na PTA na rynku europejskim w najblizszym czasie bedzie sie utrzymywato na stosunkowo
niskim poziomie. Jednym z czynnikdw wptywajacych na te sytuacje jest niepewnos¢ dotyczaca globalnych
tancuchow dostaw oraz zapotrzebowania w obliczu trwajacej wojny handlowej.

Ropa naftowa

Cena ropy Brent w | potroczu 2025 byta nizsza o 7% w relacji do Il potrocza 2024 roku i o 15% r/r. Sytuacja na
rynku ropy byta gtéwnie pod wptywem polityki USA dotyczacej cet i sankcji, a takze konfliktow na Bliskim
Wschodzie i Ukrainie. Bardzo waznym czynnikiem byty rowniez dziatania OPEC+, ktore postanowito zrezygnowac
z wczesniejszych ograniczen produkcji. Stato sie to gtownie wskutek dziatania Arabii Saudyjskiej, ktora
ograniczyta wydobycie do najnizszego poziomu od 2010 roku, w wysokosci 9 mln bbl/d, jednak nie spowodowato
to utrzymania cen ropy na wysokim poziomie, a dodatkowo kraj ten utracit udziaty w rynku na rzecz innych
wydobywcow, m.in. USA. Przyczyna wzrostu produkcji byta rowniez szansa, jaka sie otworzyta po natozeniu
sankcji na eksport ropy z Iranu, Wenezueli i Rosji. Duzy wptyw na uczestnikow rynku ropy miata nieco
,Chaotyczna” polityka celna USA. Szczegdlnie widoczne to byto na przetomie | i Il kwartatu, gdy zapowiedz
wprowadzenia cet dla krajow, z ktorych wiekszos¢ notuje znaczne nadwyzki handlowe z USA, spowodowato
spadek cen do poziomu najnizszego od 2021 roku. Nastepnie kolejne kraje zaczety podpisywac umowy handlowe.
Najwazniejsza to ta z Chinami, ktora oddalita obawy o znaczny spadek wymiany miedzynarodowej. W dniu
27 lipca UE i USA podpisaty umowe, zgodnie z ktora wiekszos¢ towarow trafiajacych z UE do USA ma by¢ obtozona
15% ctem. Dodatkowo UE zobowiazata sie zwiekszy¢ zamowienia na amerykanski LNG, rope naftowa, paliwa
jadrowe oraz inwestycje w nowoczesne technologie energetyczne na kwote 750 mld USD do konca 2028 r.

Duzy wptyw na rynek ropy miata sytuacja w rejonie Bliskiego Wschodu, co byto szczegoélnie widoczne podczas
wojny ,,dwunastodniowej”. Przytaczenie sie USA do atakéw na Iran stworzyto zagrozenie zamkniecia Ciesniny
Ormuz, przez ktora przechodzi 20% handlu ropa. Zawarty rozejm ,,uspokoit” rynki i spowodowat spadek cen
znacznie ponizej 70 USD/bbl. Réwniez konflikt na Ukrainie wptywat na rynki ropy. Rozpoczecie rozmoéow
pokojowych w trojkacie Ukraina-Rosja-USA w | kwartale rozbudzito nadzieje o mozliwosci powrotu rosyjskiej ropy
na rynki, jednak z uptywem czasu negocjacje znalazty sie¢ w impasie. Ograniczenie produkcji w Rosji nastapito
na skutek sankcji i atakow ukrainskich dronéw. W | i Il kwartale 2025 roku poszczegolne kraje naktadaty sankcje
na import z Rosji i Iranu ze szczegolnym uwzglednieniem ,,floty cieni”. Hamowato to wieksze spadki cen. Wptyw
na podaz ropy w Europie miaty ktopoty rafinerii, ktére wynikaty z rosnacych kosztow emisji, importu tanich paliw
z innych rejondw swiata, niskiego popytu i braku inwestycji. Stabsze perspektywy dla popytu na rope w Azji to
wynik utrzymujacych sie problemoéw sektora nieruchomosci w Chinach, gtéwnego zrodta popytu przemystowego,
ktory wciaz tkwi w dtugach i problemach z nadwyzka mocy produkcyjnych. Wraz ze spadkiem aktywnosci
budowlanej popyt na olej napedowy, olej opatowy i inne paliwa spadt. W Indiach zuzycie ropy naftowej nadal
rosnie, ale coraz wolniej, z uwagi na rzadowe zachety dla energii stonecznej i wiatrowej. Koniec | pétrocza to
niewielki wzrost cen spowodowany podpisaniem porozumienia USA z Wietnamem i Chinami, co spowodowato
wzrost optymizmu co do kondycji swiatowej gospodarki. Wsparciem dla ceny byto réwniez natozenie kolejnych
sankcji na Iran, a takze pozary lasow w Kanadzie. Po okresie gwattownych wzrostow spadty rowniez stawki frachtu
z Zatoki Perskiej do Azji. Spadek ten odzwierciedlat lepsza dostepnos¢ statkow i czeSciowe obnizenie premii za
ryzyko wojenne, ktore gwattownie wzrosty w szczytowym momencie starcia pomiedzy Iran a Izraelem i USA.

Prezydent Rosji przedtuzyt do konca 2025 roku zakaz eksportu ropy naftowej do krajow, ktore stosuja limit cen
rosyjskiej ropy. Grupy dziatajace w przemysle naftowym i gazowym w UE i USA aktywnie lobbuja na rzecz
ostabienia nowych przepisow UE dotyczacych emisji metanu.

W kolejnych okresach wptyw na rynek ropy bedzie miat rozwdj sytuacji w rejonie Morza Czerwonego oraz
konfliktu pomiedzy Rosja i Ukraina. Mozliwos¢ zawarcia porozumienia pokojowego Rosja-Ukraina, co
umozliwitoby zniesienie sankcji na eksport rosyjskiej ropy. Stabilizujacy wptyw na rynek miata decyzja OPEC+
o zwiekszeniu produkcji ropy o 547 tys. bbl/d we wrzesniu, co stanowi odwrécenie cie¢ o 2,2 mln bbl/d,
wprowadzonych przez osiem panstw cztonkowskich w 2023 roku.
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Notowania cen 2-EH, DOTP, propylenu
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Zrédto: opracowanie wtasne

Siarka

W | potroczu 2025 roku ceny siarki byty w trendzie wzrostowym na wiekszosci gtownych rynkéw. Notowania
kwartalne FOB siarki granulowanej Vancouver wzrosty o 319% r/r i o 194% p/p. Podobna sytuacja miata miejsce
na rynku chinskim, gdzie wzrosty dla CFR siarki granulowanej wyniosty 129% r/r i 59% p/p. Cena siarki ptynnej
CFR Benelux dla kontraktow kwartalnych wzrosta o 69% r/r i 36% p/p. Kolejny wazny rynek to Tampa, gdzie
wzrosty dla siarki ptynnej CFR wyniosty 179% r/r i 126% p/p.

Okres do maja charakteryzowat sie silnym wzrostem cen, by w kolejnych tygodniach wejs¢ w faze korekty. Wzrost
cen na poczatku roku byt pochodna wielu czynnikéw. W Europie i USA zamkniecia rafinerii oraz planowane
przestoje spowodowaty spadek podazy i skokowy wzrost cen. Sankcje na import ropy z Rosji i niestabilna sytuacja
na Bliskim Wschodzie zwiekszyty zainteresowanie producentéw z Europy ropa kaspijska, ktéra jest bardziej
przystepna cenowo, jednak zawiera mniej siarki. Handlowcy z Europy nie byli pewni, czy siarka znajduje sie na
liscie sankcji, co przetozytoby sie spadek podazy. Informacja, ze najnowszy pakiet sankcji jej nie obejmuje
uspokoito sytuacje. Waznym wydarzeniem byto spotkanie branzowe w Helsinkach. Stwierdzono na nim, ze
sytuacja odbiorcow koncowych zaweza mozliwos¢ przerzucenia na nich wyzszych kosztow siarki. Kolejne sankcje
na iranska i rosyjska rope spowodowaty, ze zaréwno Indie, jak i Chiny, musiaty szuka¢ dostaw na Bliskim
Wschodzie, co podtrzymywato trend wzrostowy. Ataki na rosyjskie rafinerie ograniczyty podaz siarki, a rozmowy
pokOJowe na razie nie wykazaty wiekszych postepéw. W Chinach producenci kwasu siarkowego nie byli w stanie
przenies¢ wyzszych kosztow na odbiorcow i zmuszeni zostali do ograniczenia mocy produkcyjnych. Kolejne
przyczyny to m.in. wybuch w iranskim porcie, w wyniku ktérego nastapita przerwa w dostawach turkmenskiej
siarki, gtownie na rynek chinski. Korekta na poczatku czerwca byta wynikiem mniejszego zapotrzebowania ze
strony Chin i Indonezji. Podpisanie rozejmu po wojnie ,,dwunastodniowej” uspokoito sytuacje na Bliskim
Wschodzie i obnizyto koszty frachtu, jednak ataki Huti na statki na Morzu Czerwonym spowodowaty ponowne
obawy o ich wzrost. Nalezy zwroci¢ uwage na ktopoty jednego z najwiekszych importerow siarki w Afryce, czyli
Maroka. Na skutek problemow na instalacji kraj ten skokowo zwiekszyt import kwasu siarkowego kosztem siarki.

W kolejnych okresach spodziewane jest odbicie cen w zwiazku z zakupami ze strony chinskich producentéw
nawozow i producentow niklu w Indonezji. Wiekszy wzrost cen moze zostac ostabiony poprzez duzy wolumen
zapasow w Chinach. Niestabilna sytuacja na Bliskim Wschodzie moze spowodowac koniecznos¢ omijania Morza
Czerwonego, co spowodowuje wzrost cen frachtu. Europejscy odbiorcy siarki musza sobie radzi¢ ze zmniejszona
podaza i wyzszymi cenami. Zamykanie kolejnych rafinerii i przetwarzanie wiekszej ilosci stodkiej ropy kosztem
kwasnych gatunkdéw sprawia, ze maja duze trudnosci w przerzuceniu kosztow produkcji na odbiorcow.
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Notowania cen siarki
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tancuch pigmentow

Biel tytanowa

Wiekszos¢ rynkow bieli w raportowanym okresie charakteryzowata sie stabym popytem. Byto to widoczne zaréwno
w Europie, USA jak i Chinach. Cena w FD NWE Europie spadta o 1% p/p i wzrosta o 2% r/r. Na rynku USA cena
kontraktow kwartalnych spadta odpowiednio o 2% i 1%. Cena spot w Chinach spadta o 4% p/p i 12% r/r.

Warto zauwazy¢, ze pozom ceny spot na poczatku lipca w Chinach byt najnizszy od prawie 5 lat. Przyczyny tego
stanu rzeczy byty rézne w zaleznosci od rynkow. Producenci w Europie musieli stawi¢ czoto stabemu popytowi na
gtownych rynkach, farb i powtok oraz automotive, gdzie wprowadzone dodatkowo cta na eksport stali i aluminium
moga pogorszyc¢ i tak trudna sytuacje w tym sektorze. Podpisana 27 lipca umowa przewiduje cta w wysokosci 15%
na wiekszos¢ towarow eksportowanych z UE do USA, w tym samochody i ich czesci. Wieksza odpornoscia
charakteryzuje sie sektor napraw i renowacji samochodow, poniewaz klienci ograniczyli zakup nowych pojazdow.
Uczestnicy rynku informowali o braku oznak sezonowosci charakterystycznych dla okresu wiosennego
i wystepujacego w ubiegtych latach.

Pomimo cet antydumpingowych na import z Chin produkty z tego kraju sa caty czas dostepne ze wzgledu na
korzystny kurs walutowy i, ze czes¢ producentdw jest w stanie obnizy¢ swoje ceny (prawdopodobnie dzieki
dotacjom rzadowym). W drugiej potowie czerwca pojawity sie oferty na biel tytanowa z Chin na poziomie
2 400 EUR juz po wszystkich optatach celnych. Dokonane przez EBC obnizki stop procentowych jak na razie nie
przetozyty sie na wzrost popytu. Czynniki te powoduja, ze dostepnos¢ towaru na rynku jest wystarczajaca,
pomimo zamkniecia produkcji o zdolnosci 90 tys. t/r przez jednego z producentow. Czes¢ analitykdéw uwaza, ze
korzysci z tytutu cet moga sie zmaterializowac w 1l potowie 2025 roku lub dopiero w roku kolejnym. Obrazuje to
trwajacy od dtuzszego czasu problem przemystu chemicznego w Europie. Wysokie koszty medidw i surowcow,
w poréwnaniu do innych regionéw swiata, powoduja, ze prodecenci w Europie traca konkurencyjnosc. Po raz
kolejny wida¢, ze problemy z rentownosciag w Europie, a takze brak konkurencyjnosci kosztowej, zwtaszcza
w sektorze energetycznym, pogtebiony globalnym nadmiarem mocy produkcyjnych, sa gtownymi czynnikami
napedzajacymi decyzje restrukturyzacyjne.

Podobna sytuacja panuje na rynku bieli w USA. Obnizki stop przez FED nie przetozyty sie na wieksza dostepnosc
kredytéw hipotecznych. Sprzedaz nowych domoéw jednorodzinnych w USA w maju 2025 roku spadta o 14% m/m
i jest na najnizszym poziomie od pazdziernika 2024 roku. Jest to kontynuacja wczesniejszych tendencji, kiedy
to po kwietniowym odbiciu liczba rozpoczetych budéw domoéw w USA spadta o 10%. Wptyw na rynek TiO, miata
réwniez ,,chaotyczna” polityka USA w zakresie cet. Naktadanie i zawieszanie cet spowodowato duza niepewnosc
na rynku. Ostateczne podpisanie umowy pomiedzy USA i Chinami oraz USA-UE wprowadzito pewne uspokojenie
nastrojow. Biel tytanowa jest obecnie zwolniona z szerszych taryf obowiazujacych od ponad dwdch miesiecy,
jednak skutki szeroko zakrojonych cet, i wynikajacy z nich wzrost kosztoéw, wptynety na popyt na TiO,. Odejscie
od ograniczen w zakresie ochrony srodowiska moze spowodowac spadek cen nosnikow energii w USA, co
poprawitoby pozycje konkurencyjna tamtejszych producentéw. Z nieco odmiennymi problemami musieli sie
mierzyc producenci w Chinach. Jak juz zaznaczono, wczesniej cena spadta tam do najnizszego poziomu od 5 lat.
Cta antydumpingowe naktadane przez kolejne kraje (Indie, Brazylia), jak rowniez mniejszy popyt wewnetrzny,
spowodowaty znaczny spadek popytu. Kolejne powody to znaczne zadtuzenie sektora budowlanego oraz
pogarszajaca sie sytuacja demograficzna. Duzy wptyw na wzrost cen w Chinach miaty koszty surowcow,
szczegolnie kwasu siarkowego, co byto pochodna wysokich cen siarki i zapotrzebowania ze strony producentow
nawozow. Niektorzy chinscy producenci sprzedaja zapasy i obnizaja ceny jednoczesnie ponoszac straty, robiac
to w celu utrzymania przeptywow gotowki. Prowadzi to do ostrej konkurencji cenowej. Mimo ze niektore firmy
niedawno podpisaty sztywne kontrakty z powodu nizszych cen, na catym rynku wiele fabryk nadal zmagato sie ze
znaczna presja nadwyzek zapasow.
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Sytuacja na rynku bieli w kolejnych okresach bedzie pod wptywem zaréwno wydarzen geopolitycznych, jak
i makroekonomicznych. Duze znaczenie bedzie miata polityka celna USA. Podpisanie umowy z Chinami oraz z-UE
uspokoito nieco rynki. Ewentualne cta beda miaty duzy wptyw na europejskich producentéw samochodow. Pewna
nadzieja jest fakt, Zze handlowcy w Europie wyprzedali zapasy chinskiego produktu zgromadzone przed
wprowadzeniem cet, jak rowniez same cta. Wzrost kosztow energii moze jednak przyczynic¢ sie do dalszego
spadku konkurencyjnosci wytworcow europejskich. Szansa na wzrost popytu w USA moga byc¢ dalsze obnizki stop
procentowych, co przetozytoby sie na wzrost dostepnosci kredytow hipotecznych. Przemyst europejski podejmuje
dziatania, aby chroni¢ branze w dtuzszej perspektywie, jednak przywrdcenie rentownosci i powrét do wolumenow
sprzedawanych w ubiegtych latach beda wymagaty czasu. Czes¢ analitykow uwaza, ze wzrost popytu w Europie
i Ameryce moze zmaterializowac sie najwczesniej w Il potowie 2025 roku, a niektorzy przesuwaja ten termin na
kolejny rok. Producenci z Chin nadal beda sie musieli mierzy¢ z nadmiarem mocy produkcyjnych i ctami
wprowadzonymi przez kolejne kraje.

Pozostate produkty

Siarczan zelaza jest produktem ubocznym powstajacym przy produkcji bieli tytanowej i stali. Podobnie jak
w przypadku | kwartatu 2025 roku na poczatku Il kwartatu w dalszym ciagu obserwowano znaczace
zapotrzebowanie na surowiec do zastosowania nawozowego. Trend ten utrzymywat sie przez caty kwartat.
W raportowanym okresie sektor cementowy wykazywat wzmozone zapotrzebowanie, ale najwiekszy poziom
mozna byto zaobserwowac od potowy maja. Wynika to przede wszystkim z faktu, ze cementownie rozpoczety
sezon, a tym samym intensywny okres produkcyjny. W Il kwartale przewiduje sie dalsze wzmozone odbiory
z sektora cementowego.

Ceny na rynku europejskim utrzymywaty sie nadal na niskim poziomie, od momentu obnizek pod koniec
IV kwartatu 2024 roku. Materiat ten nie podlegat zwiekszonym stawkom celnym, jakie dotycza produktow
tytanonosnych, co w konsekwencji nie zmniejszyto jego importu do Europy. Materiat chinski stanowi konkurencje
dla materiatu od producentéw europejskich, ale nie stanowi gtownego zrddta. Jego role przejeli w wiekszosci
europejscy producenci.

Notowania cen bieli tytanowej, ilmenitu i szlaki
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Zrédto: opracowanie wtasne
Ilmenit i szlaka tytanowa

Szlaka tytanowa

Sytuacja na rynku szlaki tytanowej byta w gtownej mierze pochodna kosztow surowcow i zmniejszonego popytu
ze strony producentéw TiOz, ktorzy rowniez musieli sie mierzy¢ ze spadkiem zainteresowania ich wyrobami.
Doprowadzito to do sytuacji, ze producenci szlaki musieli ograniczy¢ wskaznik wykorzystania zdolnosci
produkcyjnych. Nieznaczny jego wzrost odnotowano pod koniec czerwca. Realizowane byty gtownie kontrakty
dtugoterminowe, natomiast rynek spot charakteryzowat sie niewielka liczba transakcji. Czes¢ producentow
przyjeto postawe wyczekujaca i obserwowato sytuacje na rynku. W krétkim okresie nie jest spodziewana
Znaczaca poprawa sytuacji.

IImenit

Poczatek raportowanego okresu to wzglednie wysoka cena ilmenitu. Sprzedawcy nie byli sktonni do negocjacji,
poniewaz byli nakierowani na utrzymanie swojej marzy na dodatnim poziomie, realizujac wczesniej podpisane
umowy. W pdzniejszych okresach sytuacja ulegta zmianie i sprzedawcy zostali zmuszeni do sprzedazy zapasow w
celu poprawy ptynnosci, co pociagneto za soba spadek cen. Koniec pétrocza to negocjacje cen bedace pochodng
wysokich cen kwasu siarkowego. Twarda postawa sprzedajacych spowodowata niewielka liczbe zawartych
transakcji. Uczestnicy rynku prognozuja, ze w krotkim okresie ceny beda sie charakteryzowac nieznacznym
trendem spadkowym.
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Melamina

W raportowanym okresie ceny kontraktowe melaminy, z uwagi na niestabilng sytuacje makroekonomiczna
i rynkowa, ustalane byty przez uczestnikow rynku w ujeciu miesiecznym i na koniec Il kwartatu 2025 roku zostaty
wyliczone retrospektywnie, odzwierciedlajac skumulowang sume trzymiesiecznych zmian kontraktow, ktoére
mozna byto potwierdzi¢. Ostatecznie cena kontraktowa melaminy w Il kwartale 2025 roku zostata ustalona na
srednim poziomie 2 750 EUR/t FD NWE, co oznaczato wzrost 0 4% r/r oraz spadek o 2% k/k. W przypadku cen spot
w Il kwartale 2025 roku odnotowano spadek o 2% r/r i wzrost o 1% k/k.

Europejski rynek nadal doswiadczat wysokich cen gazu, ktére obcigzaty strone kosztowa europejskich
producentow melaminy. Dostepnos¢ produktu w Europie byta ograniczona, gtownie w | kwartale 2025 roku,
w wyniku obnizonych wskaznikow operacyjnych melaminy w niektorych czesciach Europy (Niemcy, Holandia,
Austria) lub statych wytaczen produkcji (Polska i Rumunia). Sytuacja zmienita sie w Il kwartale, kiedy to, pomimo
natozonych cet antydumpingowych na chinska melamine, produkt z Azji nadal naptywat do Europy, ze wzgledu
na nizsze ceny w tej czesci $wiata, nizsze koszty transportu i kurs EUR/USD, co sprzyjato importowaniu
materiatéw po konkurencyjnych cenach.

W analizowanym okresie popyt byt stabilny, ale na niskim poziomie. Trend ten utrzymywat sie rowniez w okresie
wakacyjnym, gdzie mozna byto obserwowacz sezonowe spowolnienie. Oczekuje sie, ze przyszty popyt bedzie
w duzej mierze zalezat od rozwoju trwajacych napiec geopolitycznych oraz uwarunkowan makroekonomicznych
wptywajacych bezposrednio na gtowne branze konsumenckie melaminy. Obnizka w maju stop procentowych
przez EBC data pewne nadzieje na ozywienie w sektorze budowlanym, a wedtug niektoérych zrodet popyt
w |l potowie roku moze by¢ lepszy, jesli aktywnos¢ budowlana wzrosnie. Potwierdzajg to réwniez prognozy
niezaleznych analitykow mowiace o blisko 1% wzroscie produkcji budowlanej w 2025 roku w UE, w tym w Wielkiej
Brytanii.

0d 19 lutego 2025 roku w UE obowiazujg cta antydumpingowe ad valorem na przywdz melaminy z Chin
w przedziale 12,0-65,2%. Cta zostaty natozone Rozporzadzeniem Wykonawczym Komisji (UE) 2025/325 z dnia 18
lutego 2025 roku na skutek rewizyjnego postepowania antydumpingowego wszczetego przez KE na wniosek trzech
producentéw z UE.

W wyniku zainicjowanego przez amerykanskiego producenta melaminy i trwajacego od marca 2024 roku
dochodzenia prowadzonego przez USA w sprawie cet antydumpingowych (AD) i wyréownawczych (CVD) na
melamine z Niemiec, Indii, Japonii, Holandii, Kataru oraz Trynidadu i Tobago, w dniu 31 stycznia 2025 roku
Departament Handlu USA (DOC) ogtosit natozenie cet antydumpingowych (AD) na przywo6z melaminy z Niemiec,
Japonii, Holandii oraz Trynidadu i Tobago oraz natozenie cet wyréwnawczych (CVD) na przywo6z melaminy
z Niemiec, Kataru oraz Trynidadu i Tobago. Cta antydumpingowe i wyrownawcze na przywdz melaminy z Indii
zostaty ogtoszone w dniu 9 kwietnia 2025 roku. Cta zostaty natozone na okres 5 lat. W tym okresie moga one
dodatkowo podlega¢ przegladom na wniosek zainteresowanych stron, a takze corocznym przegladom
administracyjnym.

W Malezji w Il kwartale 2025 roku planowane jest uruchomienie instalacji melaminy o zdolnosci 60 tys. t/r. Pod
koniec tego roku ma zosta¢ uruchomiona nowa instalacja melaminy w Chinach o zdolnosci produkcyjnej
160 tys. t/r. W Egipcie ogtoszono plany budowy nowej instalacji melaminy o zdolnosci 60 tys. t/r, ktora ma zostac
oddana do uzytku do 2027 roku.

Notowania cen melaminy
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SEGMENT ENERGETYKA

Gaz ziemny

Okres | pétrocza 2025 roku charakteryzowat sie wzrostem cen gazu. Na TTF DA wzrosty one 0 40% r/r i o 5% p/p.
Wptyw na rynek miaty czynniki pogodowe: temperatura i produkcja energii z OZE, czynniki geopolityczne: cta,
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konflikty na Bliskim Wschodzie i w Ukrainie oraz czynniki makroekonomiczne. Poczatek roku charakteryzowat sie
spadkiem cen z poziomu 50 EUR/MWh o ok. 10%, gtownie za sprawa korzystnych warunkéw pogodowych. Kolejne
okresy to mniejsza wietrznos¢ powodujaca ograniczenie produkcji energii z wiatru i koniecznos¢ uzupetnienia
rynku mocy poprzez generacje energii z paliw kopalnych, gtéwnie z gazu. Podobna sytuacja miata miejsce w USA,
co pociagneto za soba spadek eksportu LNG, do tego doszty awarie na ztozach ograniczajace dostawy z Norwegii.
Wypetnienie magazynéow gazu w UE spadato duzo szybciej niz w latach poprzednich. Nastepstwem tego byt
skokowy wzrost ceny w lutym do poziomu ok. 60 EUR/MWh. Nastepnie ceny przeszty w trend spadkowy na skutek
wzrostu temperatur i informacji o mozliwosci zawieszenia walk pomiedzy Rosja i Ukraina, co mogto przywrocic
gaz rosyjski na szersze rynki Swiatowe. Wieksza korekta cen zostata powstrzymana przez ataki ukrainskie na
infrastrukture gazowa i naftowa Rosji. Jednoczesnie nie podpisano zadnego zawieszenia broni. Dodatkowo wciaz
niestabilna sytuacja na Bliskim Wschodzie rodzita obawy o bezpieczenstwo transportu ropy i LNG. Czes$¢ krajow
azjatyckich zwiekszyto zuzycie wegla do produkcji energii z powodu wysokich cen gazu, zmniejszajac import
LNG, co dziatato prospadkowo na ceny gazu. Rowniez polityka celna prowadzona przez USA w stosunku do innych
krajow, szczegolnie Chin, wptywata na postawy uczestnikdw rynku, przyczyniajac sie do spadku cen ze wzgledu
na obawy o zmniejszenie $wiatowej wymiany handlowej. W | potroczu 2025 roku $wiatowy import LNG wrost o 2%
r/r . Spadek odnotowat rynek azjatycki, o 6% r/r, natomiast Europa odnotowata wzrost o 22% r/r. Rosyjski eksport
LNG spadt w tym okresie o 4% r/r.

0d maja ceny rosty, gdyz nastapit wzrost zakupow ze strony odbiorcéw azjatyckich, ktorzy uzupetniali swoje
stany magazynowe przed spodziewanym wzrostem zapotrzebowania na energie do celéw klimatyzacji w okresie
letnim. Jednoczesnie wzrost na rynkach europejskich spowodowany byt dziataniami KE zmierzajacymi do
catkowitego zaprzestania importu gazu z Rosji. UE planuje wprowadzenie zakazu importu rosyjskiego gazu od
1 stycznia 2026 roku. Rozporzadzenie obejmie zarowno dostawy gazociagowe, jak i LNG, z wyjatkiem umow
dtugoterminowych.

W czerwcu, po izraelskich atakach militarnych na cele nuklearne i wojskowe w Iranie, najwazniejszym
czynnikiem majacym wptyw na uczestnikow rynku gazu byta sytuacja na Bliskim Wschodzie. Wojna
»dwunastodniowa” spowodowata gwattowny wzrost cen gazu i ropy. Ataki Hutu na statki na Morzu Czerwonym
wzmogty dodatkowo obawy o bezpieczenstwo transportu LNG przez Ciesnine Ormuz, jak rowniez o wzrost cen
frachtu i wydtuzenie drogi dostaw. Podpisanie rozejmu uspokoito sytuacje. Dodatkowo USA podpisaty umowe
handlowa z Chinami normalizujaca na pewien okres kwestie taryf. W efekcie ceny na koniec pétrocza spadty do
poziomu 35 EUR/MWh.

Niekorzystna sytuacja w Europie jest stan wypetnienia magazynow. Ich poziom jest na duzo nizszym poziomie
niz w latach ubiegtych. Podpisana umowa z USA zobowiazuje UE do zakupu surowcéw energetycznych (w tym
LNG) za sume 750 mld USD do 2028 roku.

Z drugiej strony korzystnie na rynek wptyneto uruchomienie z koncem czerwca zaktadu skraplania gazu Kanada
LNG oraz dwoch kolejnych projektow zwiekszajacych zdolnosci USA w tym zakresie z koncem br. Druga faza
projektu Venture Global Plaguemines LNG rozpocznie dziatalnos¢ we wrzesniu 2025 roku, co oznacza, ze projekt
moze osiagna¢ petna nominalng zdolnos¢ produkcyjna (ok. 27 mld m 3 /r) w 2026 r. Corpus Christi Stage 3
(14 mld m3/r) rozpoczat dziatalnos¢ w lutym 25 roku. Oczekuje sie, ze pierwsze trzy ciagi sredniej skali zostang
oddane do uzytku w 2025 roku, a pozostate cztery w 2026 roku.

Panstwa cztonkowskie UE i Parlament Europejski osiagnety porozumienie w sprawie przedtuzenia do 2027 roku
rozporzadzenia, ktére zobowiazuje panstwa cztonkowskie do osiagniecia poziomu magazynowania gazu na
poziomie 90% przed sezonem zimowym. Wprowadzono mozliwos¢ odstepstw od celu oraz nowe, bardziej
elastyczne rozwigzania pozwalajace osiagnac cel pomiedzy 1 pazdziernika a 1 grudnia.

Zapasy gazu ziemnego w UE w potowie lipca byty o 17 pp. nizsze r/r. Sugeruje to przyspieszenie zakupow
w okresie od sierpnia do wrzesnia. Eskalacja konfliktow na Bliskim Wschodzie stwarza zagrozenie w rejonie
Ciesniny Ormuz, ktdra jest wazng trasa dostaw LNG z Kataru. Zapowiedz USA wprowadzenia cet na towary
rosyjskie, a takze sankcje wtorne na nabywcow rosyjskiej ropy w razie braku porozumienia pokojowego z Ukraina,
moze spowodowac zaostrzenie bilansu LNG. 27 sierpnia Prezydent USA natozyt 50% cta na niektore produkty
z Indii, by ukarac ten kraj za zakup rosyjskiej ropy. W takim przypadku Europa moze stanac przed pilnym
wyzwaniem zastapienia rosyjskich dostaw LNG w momencie, gdy bedzie uzupetnia¢ swoje magazyny przed zima,
ryzykujac gwattowny wzrost cen i ponowne obawy o bezpieczenstwo energetyczne. Ewentualne zakonczenie
wojny na Ukrainie stwarza mozliwosc powrotu rosyjskiego gazu na rynki swiatowe i spadek jego cen.
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Notowania cen gazu ziemnego

220

200

180 A

160 s\

140 J \
)\

120
EUR/MWh
100 ’--'-'J
80 \
60 //
40 L

20 ~

R S Al S SR I S LR I R I R S R AR A RN
AP W B BT W B B B Y TP Y B B A o O P
¥ TS F TS o

TGE* = e = TTF DA*

* bez przesytu
Zrodto: opracowanie wtasne

Energia elektryczna

Ceny energii elektrycznej w Polsce w | potroczu 2025 roku byty wyzsze 16% r/r i nizsze o 6% p/p. Nadal gtdownym
surowcem do wytwarzania energii elektrycznej byty paliwa kopalne, ktérych udziat wyniost 67%, co byto
poziomem nizszym o 2% r/r i o 4% p/p. Gtownymi sktadnikami miksu paliw kopalnych byt wegiel brunatny
i kamienny. Na uwage zastuguje sytuacja, ktéra miata miejsce w czerwcu 2025 roku, gdy produkcja energii z OZE
przewyzszyta produkcje energii z wegla i wyniosta 44,2%. Wegiel w tym miesigcu odpowiadat za 43,5% produkcji
i byt to spadek o 23% r/r oraz o 10% m/m. Byt to réwniez najnizszy wynik w historii. Ztozyty sie na to korzystne
warunki pogodowe (duza wietrznos¢) oraz przyrost mocy instalacji fotowoltaicznych. Przetozyto sie to
w oczywisty sposob na najnizsze w historii poziomy emisji. Warto podkresli¢, ze udziat wegla w produkcji energii
elektrycznej utrzymywat sie ponizej 50% juz trzeci miesiac z rzedu.

W Europie w | potroczu 2025 roku produkcja z paliw kopalnych wzrosta o 13% r/r. Ztozyt sie na to wzrost o 19%
generacji z gazu rekompensujacy niedobory energii z wiatru i hydroelektrowni. W | potowie 2025 roku srednia
cena energii elektrycznej przekroczyta 60 EUR/MWh na wiekszosci gtownych europejskich rynkow, z wyjatkiem
krajéow nordyckich, gdzie wyniosta ona 36 EUR/MWh. Jednoczesnie produkcja paneli fotowoltaicznych na
gtownych rynkach byta najwyzsza w historii.

Do groznych sytuacji doszto w Hiszpanii i Czechach, gdzie wystapity powazne awarie systemu
elektroenergetycznego. W okresie od stycznia do czerwca 2025 roku UE zuzyta o 2% wiecej energii r/r, co oznacza
rosnaca presje na system energetyczny, ktory musi by¢ coraz bardziej elastyczny. Chiny nadal rozwijaja
energetyke jadrowa, zatwierdzajac budowe 10 nowych reaktoréw jadrowych o szacowanym koszcie
27,5 mld USD, przy czym kazda jednostka jest rozszerzeniem istniejacych elektrowni, poniewaz Pekin obecnie
dysponuje 60 GW mocy jadrowej. Réwniez panstwa europejskie lobbuja za ponowng ocena roli energii jadrowej.

Rada Ministrow przyjeta ustawe zaktadajaca udzielenie publicznego wsparcia w kwocie 60,2 mld PLN dla spotki
Polskie Elektrownie Jadrowe. Pierwsza elektrownia bedzie miata moc 3,75 GWe, a pierwszy z trzech jej blokéw
ma zostac¢ ukonczony do 2035 roku, kolejne w latach 2037-2038. Czes¢ firm ze wzgledu na wysokie koszty
ogranicza inwestycje w energetyke wiatrowa, dotyczy to m.in. firm norweskich i dunskich. Powodem tego jest
tez m.in. fakt, ze zmieniaja sie warunki klimatyczne i w ostatnich latach w Europie w okresie letnim nastapit
spadek sity wiatru i spodziewane jest utrzymanie sie tej tendencji. W Europie Wschodniej siedem kolejnych lat
charakteryzowato sie wiatrami ponizej normy, a w Europie Zachodniej pie¢ z ostatnich siedmiu lat byto
spokojniejszych niz zwykle. Gospodarka europejska na skutek wysokich cen energii elektrycznej staje sie coraz
mniej konkurencyjna. Prezydent USA podpisat szereg dokumentow zwiekszajacych mozliwosé korzystania z wegla
w amerykanskiej energetyce, m.in. zwolnit za okres dwoch lat elektrownie weglowe z obostrzen dotyczacych
emisji, znidst bariery prawne uniemozliwiajace wydobywanie wegla i umozliwit dalsze dziatanie elektrowniom,
ktére miaty by¢ wygaszone. Moze to jeszcze pogtebi¢ sytuacje zmniejszania sie konkurencyjnosci firm z Europy.

W wyniku opublikowania przez KE w dniu 28 maja 2025 roku catkowitej liczby uprawnien w obiegu (tzw. TNAC)
w 2024 roku, wolumen uprawnien sprzedawanych w ramach aukcji od 1 wrzesnia 2025 roku do 31 sierpnia
2026 roku zostat zmniejszony o 275,5 mln, ktore trafig do rezerwy MSR.

Wzrastajacy udziat wytwarzania energii ze zrodet pogodozaleznych sprawia, ze coraz trudniej zbilansowac rynek
energii w Europie. Systemy energetyczne coraz wiekszej liczby krajow, ze wzgledu m.in. na niedostosowanie
infrastruktury przesytowej oraz niedostateczna liczbe magazynéw energii, nie s w stanie zagospodarowac
energii pochodzacej z OZE, co powoduje wzrost godzin z ujemnymi cenami. Z drugiej strony w czasie okresow
chrakteryzujacych sie znacznym spadkiem generacji, szczegolnie wiatrowej, nastepuje koniecznos¢ zwiekszania
produkcji ze zrodet konwencjonalnych, gtéwnie gazowych i weglowych, co przy wysokich cenach gazu powoduje
wzrost cen energii ograniczajac konkrecyjnos¢ gospodarek europejskich. Ogtoszenie przez Prezydenta USA
rozporzadzenia o strategicznej roli wegla moze jeszcze pogtebi¢ roznice w cenach energii miedzy USA a Europa.
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Notowania cen energii elektrycznej
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Zrédto: opracowanie wtasne

Wegiel

W | potroczu 2025 ceny wegla ARA spadty o 6% r/r i o 14% p/p. W tym okresie cena podlegata wahaniom
w przedziale od 92 USD/t do 114 USD/t. Od poczatku roku w kazdym miesigcu notuje sie spadek cen produkcji
sprzedanej przemystu wydobycia wegla kamienego i brunatnego. W samym czerwcu br. ceny spadty o 17,8% r/r.
Czynniki wptywajace na ksztattowanie sie cen mozna podzieli¢ zasadniczo na trzy kategorie: geopolityczne,
ekonomiczne i pogodowe. W raportowanym potroczu ich oddziatywanie zaznaczato sie z réoznym natezeniem.
Poczatek okresu to spadek cen na skutek zakonczenia zakupow zwiazanych z sezonem grzewczym i wzrastajacego
udziatu OZE w miksie energetycznym. Korekcie cen sprzyjaty réwniez doniesienia o mozliwym rozejmie
w konflikcie pomiedzy Rosja i Ukraing, co mogtoby spowodowac spadek cen gazu i zastgpienie nim wegla
w produkcji energii. Kolejny konflikt miat duze znaczenie dla zwyzki pod koniec czerwca. Eskalacja walk na
Bliskim Wschodzie i wtaczenie sie do nich USA spowodowato sokowy wzrost cen gazu i ropy. Po podpisaniu rozejmu
sytuacja ulegta uspokojeniu. Ceny pozostaty relatywnie dos¢ wysokie w zwiazku ze zblizajacym sie zwiekszonym
zapotrzebowaniem na energie do klimatyzacji, szczegélnie w Azji Potudniowej i Potudniowo-Wschodniej.

Kolejnym waznym czynnikiem jest pogoda. Wyzsze temperatury oraz wzrost udziatu OZE w produkcji energii
spowodowat spadek zapotrzebowania na wegiel. Czerwiec 2025 roku w Polsce byt pierwszym miesigcem, gdy
produkcja z OZE byta wyzsza niz z wegla. Wzrost temperutur w Azji - szczegoélnie u dwoch najwiekszych
konsumentow wegla - Indii i Chin spowodowat zwiekszone zaporzebowanie na energie do klimatyzacji. Wzrost
importu nastapit rowniez w Korei Potudniowej, gdzie wegiel jest drugim po energii jadrowej zrodtem produkcji
energii. Wazna role odgrywata rowniez polityka celna USA. Zapowiedz wprowadzenia cet w | kwartale 2025 roku
spowodowata niepokdj o zmniejszenie wymiany gospodarczej. Wraz z uptywem czasu kolejne kraje podpisywaty
umowy z USA, a szczegdlnie wazna jest ta z Chinami. W ramach tej umowy Chiny wznowig eksport pierwiastkow
ziem rzadkich, natomiast Amerykanie zdejma czes$¢ sankcji. Zawarcie umowy z USA zobowiazuje UE do zakupu
surowcow energetycznych za kwote 750 mld USD do konca 2028 r. Waznym wydarzeniem dla rynku wegla w USA
byta decyzja Prezydenta z poczatku kwietnia, uznajaca wegiel jako minerat krytyczny. Ogtosit on réwniez szereg
innych dziatan majacych na celu zniesienie regulacji srodowiskowych, zwiekszenie wydobycie wegla
i zablokowanie zamykania kopali. Powodem tych dziatan jest che¢ zapewnienia wystarczajacej ilosci energii dla
rozwijajacego sie sektora Al. Dodatkowo korzystnie ksztattowata sie cena gazu, ktéra ze wzgledu na mniejsza
emisyjnos¢ jest bardziej ekonomiczna w produkcji energii przy nizszych cenach. Koniec czerwca to wzrost cen
w odpowiedzi na zapowiadang fale upatow w Europie i mniejsze niz zazwyczaj stany magazynowe ARA. Kolejny
czynnik to wspomniana juz sytuacja na Bliskim Wschodzie. Mimo zawarcia rozejmu istnieje mozliwos¢ eskalacji
konfliktu, co spowodowatoby zwigkszenie zapotrzebowania na wegiel, poniewaz utrudnienia w komunikacji
Ciesning Ormuz spowodowatoby zaktdcenia w transporcie ropy i LNG, a takze znacznie podniostoby koszty
frachtu. Produkcja wegla w Chinach za pierwsze 7 miesiecy wyniosta 2,7 mld t, co oznacza wzrost o 3,8% r/r.
W tym samym czasie import przez ten kraj wyniost 257,3 mln t i byt mniejszy o 13% r/r. Produkcja wegla w Indiach
w okresie od kwietnia 2024 roku do marca 2025 roku wzrosta o 5% r/r do 1,05 mld t.

Polityka europejska nadal zamierza ograniczac role wegla w miksie energetycznym, poprzez rozbudowe instalacji
OZE i elektrowni atomowych. Czotowy francuski koncern energetyczny poinformowat, ze 31 marca 2027 roku
zamknie swoja ostatnia elektrownie weglowa w kraju. We Francji dziata jeszcze jedna elektrownia weglowa na
wschodzie kraju, ma ona zosta¢ przestawiona na zasilanie gazowe.

Prognozy zaktadaja wzrost cen wegla w Europie w IV kwartale 2025 roku do ok. 125 USD/t, gtownie na skutek
wzrostu zuzycia tego surowca przez Niemcy, w zwiazku z niskimi stanem zapetnienia magazynow gazu.
Jednoczesnie na skutek wzrostu cen gazu poprawie ulegta optacalnos¢ produkcji energii z wegla. Jednak jest
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mato prawdopodobne, aby w najblizszej przysztosci doprowadzito to do gwattownego wzrostu spalania wegla,
gdyz prognozy zaktadaja, ze produkcja energii ze zrodet odnawialnych ograniczy popyt na wegiel w Europie.

Notowania cen wegla kamiennego
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Zrédto: opracowanie wtasne

2.3. Podstawowe wielkosci ekonomiczno-finansowe

2.3.1. Skonsolidowane wyniki finansowe

Skonsolidowane wyniki finansowe Grupy Azoty

Wyszczegolnienie | pot. 2025 | pot. 2024 Zmiana zmiana %

Przychody ze sprzedazy 7 140 393 6 742 945 397 448 5,9

Koszty wytworzenia/nabycia
sprzedanych produktow, towarow

i materiatow (6 744 891) (6 275 717) (469 174) 7,5
(Strata)/Zysk brutto ze sprzedazy 395 502 467 228 (71 726) (15,4)

Koszty sprzedazy (556 423) (540 399) (16 024) 3,0

Koszty ogolnego zarzadu (463 699) (527 626) 63 927 (12,1)
(Strata)/Zysk ze sprzedazy (624 620) (600 797) (23 823) (4,0)

Zysk/(Strata) na pozostatej dziatalnosci

operacyjnej (15 026) 3644 (18 670) (512,3)
(Strata)/Zysk na dziatalnosci operacyjnej (639 646) (597 153) (42 493) 7,1)

Przychody/ (Koszty) koszty finansowe

netto (250 704) (222 200) (28 504) (12,8)

Zysk z udziatow w jednostkach
stowarzyszonych wycenianych metoda

praw wtasnosci 13 207 13 899 (692) (5,0)
(Strata)/Zysk przed opodatkowaniem (877 143) (805 454) (71 689) (8,9)
Podatek dochodowy (543) 57 059 (57 602) (101,0)
(Strata)/Zysk) netto (877 686) (748 395) (129 291) (17,3)
EBIT (639 646) (597 153) (42 493) (7,1)
Amortyzacja 554 361 416 015 138 346 33,3
Odpisy aktualizujace 6 465 2 576 3889 151,0
EBITDA (78 820) (178 562) 99 742 55,9

Zrédto: Opracowanie wtasne.
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2.3.2. Wyniki finansowe segmentow

EBIT w ujeciu segmentow

| pétrocze 2025 Agro Tworzywa Chemia Energetyka Pozostate

Przychody zewnetrzne ze

sprzedazy 4823771 784 276 1187 035 211 640 133 671
EBIT (110 885) (437 282) (122 886) 1697 29 710
EBITDA 119 446 (291 436) (82 067) 73783 101 454

| potrocze 2024 Tworzywa Energetyka Pozostate

Przychody zewnetrzne ze

sprzedazy 4043 339 1044367 1276 480 240 568 138 191
EBIT (284 414) (126 755) (191 497) 1403 4110
EBITDA (74 358) (97 447) (152 634) 65 327 80 550

Zrédto: Opracowanie wtasne.

Przychody ze sprzedazy wedtug segmentow operacyjnych
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Zrédto: Opracowanie wtasne.

Struktura przychodow ze sprzedazy wedtug segmentow operacyjnych

| pO{ 2025 2,9% 1,9%
m Segment Agro

16,6%
m Segment Tworzywa

m Segment Chemia

m Segment Energetyka

67,6%
11,0%

Segment Pozostate
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| pot. 2024 3,6% 2,0%
m Segment Agro

18,9% m Segment Tworzywa

m Segment Chemia

m Segment Energetyka
60,0%

15,5% Segment Pozostate

Zrédto: Opracowanie wtasne.

Segment Agro

W | pétroczu 2025 roku przychody ze sprzedazy w Segmencie Agro wyniosty 4 823 771 tys. PLN i stanowity 67,6%
catkowitych przychodow ze sprzedazy Grupy Azoty. W porownaniu do | potrocza 2024 roku poziom przychodow
zwiekszyt sie o 19,3%, przy jednoczesnym zwiekszonym udziale segmentu w przychodach ogétem Grupy
07,6 pp.

Na dziatalnosci Segmentu Agro odnotowano strate na dziatalnosci operacyjnej (EBIT) w wysokosci
110 885 tys. PLN oraz dodatni wynik EBITDA.

Sprzedaz na rynku krajowym stanowita 53% tacznej sprzedazy produktow segmentu.

Segment Tworzywa

Przychody ze sprzedazy w | potroczu 2025 roku w Segmencie Tworzywa wyniosty 784 276 tys. PLN i stanowity
11,0% catkowitych przychodéw ze sprzedazy Grupy Azoty. Wartos¢ przychodow segmentu w porownaniu do
analogicznego okresu roku poprzedniego zmniejszyta sie o 24,9%. Na dziatalnosci tego segmentu odnotowano
strate na dziatalnosci operacyjnej w wysokosci 437 282 tys. PLN oraz ujemny wynik EBITDA.

Sprzedaz na rynkach zagranicznych stanowita 74% tacznych przychodow ze sprzedazy produktow segmentu.

Segment Chemia

W | potroczu 2025 roku przychody ze sprzedazy w Segmencie Chemia wyniosty 1 187 035 tys. PLN i byty nizsze od
przychodow uzyskanych w porownywalnym okresie roku poprzedniego o 7,0%. Udziat Segmentu Chemia w catosci
osiaganych przychoddéw ksztattuje sie na poziomie 16,6%. Na dziatalnosci tego segmentu odnotowano strate na
dziatalnosci operacyjnej na poziomie 122 886 tys. PLN oraz ujemny wynik EBITDA.

Sprzedaz na rynkach zagranicznych stanowita 57% sprzedazy ogotem produktéw segmentu.

Segment Energetyka

Przychody ze sprzedazy w Segmencie Energetyka w | potroczu 2025 roku wyniosty 211 640 tys. PLN i stanowity
2,9% catkowitych przychodéw ze sprzedazy Grupy Azoty. Przychody segmentu zmniejszyty sie w poréwnaniu do
analogicznego okresu roku poprzedniego o 12,0%. Wygenerowany wynik EBIT segmentu byt dodatni i wyniost
1 697 tys. PLN oraz dodatni wynik EBITDA.

Segment Pozostate

W Segmencie Pozostate w | poétroczu 2025 roku odnotowano przychody ze sprzedazy na poziomie
133 671 tys. PLN, ktore spadty o 3,3% w poréownaniu do przychodow uzyskanych w analogicznym okresie roku
ubiegtego. Stanowia one 1,9% catkowitych przychoddéw ze sprzedazy. Na dziatalnosci segmentu odnotowano zysk
ze sprzedazy, a wygenerowany wynik EBIT byt dodatni i wyniost 29 710 tys. PLN.
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Struktura kosztow rodzajowych

Koszty w uktadzie rodzajowym

Amortyzacja
Zuzycie materiatow i energii

Ustugi obce

Wynagrodzenia, narzuty i pozostate
$wiadczenia

Podatki i optaty
Pozostate koszty rodzajowe
Razem

Zrédto: Opracowanie wtasne.

Struktura kosztow rodzajowych [w %]

Amortyzacja
Zuzycie materiatow i energii
Ustugi obce

Wynagrodzenia, narzuty i poz.
$wiadczenia

Podatki i optaty
Pozostate koszty rodzajowe
Razem

Zrédto: Opracowanie wtasne.

2.3.3.

Struktura aktywow

Aktywa i pasywa

Aktywa trwate, w tym:
Rzeczowe aktywa trwate
Wartosci niematerialne
Aktywa z tytutu prawa do uzytkowania

Aktywa z tytutu odroczonego podatku
dochodowego

Wartos¢ firmy

Pozostate naleznosci

Pochodne instrumenty finansowe
Aktywa obrotowe, w tym:

Zapasy

Prawa majatkowe

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz
pozostate

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
Aktywa razem

Zrodto: Opracowanie wiasne.

| pot. 2025 | pot. 2024 zmiana r/r zZmiana %
552 350 414 047 138 303 33,4
4700 194 4522 557 177 637 3,9
741 526 720 637 20 889 2,9
972 606 1 056 488 (83 882) (7,9)
423 618 410 313 13 305 3,2
88 002 80 210 7792 9,7
7 478 296 7 204 252 274 044 3,8
| pot. 2025 | pét. 2024
7,4 5,7
62,8 62,8
9,9 10,0
13,0 14,7
5,7 5,7
1,2 1,1
100,0 100,0
| pot. 2025 | pot. 2024 zmiana r/r zmiana %
17 910 491 17 471 481 439 010 2,5
15 046 824 13 803 073 1243 751 9,0
976 425 885 077 91 348 10,3
774 965 772 982 1983 0,3
531 819 635 179 (103 360) (16,3)
275 969 280 579 (4 610) (1,6)
124 710 758 993 (634 283) (83,6)
0 153 619 (153 619) (100,0)
6 657 349 6 272 971 384 378 6,1
2 017 815 2 067 660 (49 845) (2,4)
2 367 893 1561 326 806 567 51,7
1559 952 1754785 (194 833) (11,1)
670 432 847 447 (177 015) (20,9)
24 567 840 23 744 452 823 388 3,5
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Struktura pasywow

| pét. 2025 | pot. 2024 zmiana r/r zmiana %
Kapitat wtasny 4390 755 5712047 (1321 292) (23,1)
Zobowiazania dtugoterminowe, w tym: 3184 134 3 393 840 (209 706) (6,2)
Pozostate zobowiazania finansowe 885 023 1156 519 (271 496) (23,5)
Zobowiazania z tytutu kredytéw, pozyczek 687 717 642 592 45125 7,0
éf:fxﬁfgzny‘?hz tytutu swiadczen 404 865 467 094 (62 229) (13,3)
Zobowiazania z tytutu leasingu 405 976 395 876 10 100 2,6
Egzﬁg‘ggvfezf”“‘ odroczonego podatku 267 755 291 713 (23 958) 8,2)
Rezerwy 249 953 251 554 (1 601) (0,6)
Dotacje 219 777 179 635 40 142 22,3
Zobowiazania krétkoterminowe, w tym: 16 992 951 14 638 565 2 354 386 16,1
Zobowiazania z tytutu kredytow, pozyczek 7 861 845 7 460 103 401 742 5,4
igggxgizanla Z tytutu dostaw i ustug oraz 5 715 585 4 048 088 1 667 497 41,2
Pozostate zobowigzania finansowe 2719 681 2 305 434 414 247 18,0
Rezerwy 69 235 114 351 (45 116) (39,5)
Dotacje 506 803 551 972 (45 169) (8,2)
Pasywa razem 24 567 840 23 744 452 823 388 3,5

Zrédto: Opracowanie wtasne.

2.3.4. Wskazniki finansowe

Wskazniki rentownosci [w %]

| pot. 2025 | pot. 2024

Rentownosc¢ brutto na sprzedazy 5,5 6,9
Rentownosc EBIT (9,0) (8,9)
Rentownosc¢ EBITDA (1,1) (2,6)
Rentownosc¢ zysku netto (12,3) (11,1)
ROA (3,6) 3,2)
ROCE (8,4) (6,6)
ROE (20,0) (13,1)
Rentownosc aktywow trwatych (4,9) (4,3)

Zrédto: Opracowanie wtasne.

Formuty wskaznikow:

Rentownosc¢ brutto na sprzedazy - zysk (strata) brutto ze sprzedazy / przychody ze sprzedazy (sprawozdanie

z catkowitych dochodow w uktadzie kalkulacyjnym)
Rentownos¢ EBIT - EBIT / przychody ze sprzedazy
Rentownos¢ EBITDA - EBITDA / przychody ze sprzedazy
Rentownosc netto - zysk (strata) netto / przychody ze sprzedazy
Rentownos¢ aktywow (ROA) - zysk (strata) netto / aktywa razem

Rentownos¢ kapitatu zaangazowanego (ROCE) - EBIT / TALCL, tj. EBIT / aktywa razem pomniejszone

0 zobowiqgzania krétkoterminowe

Rentownos¢ kapitatow wtasnych (ROE) - zysk (strata) netto / kapitat wtasny
Rentownos¢ aktywoéw trwatych - zysk (strata) netto / aktywa trwate
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Wskazniki ptynnosci

| pot. 2025 | pot. 2024
Wskaznik biezacej ptynnosci 0,4 0,4
Wskaznik wysokiej ptynnosci 0,3 0,3
Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 0,0 0,1

Zrodto: Opracowanie wtasne.

Formuty wskaznikow:
Wskaznik biezqcej ptynnosci - aktywa obrotowe / krotkoterminowe zobowiqgzania
Wskaznik wysokiej ptynnosci - [aktywa obrotowe - zapasy] / krotkoterminowe zobowiqzania
Wskaznik podwyzszonej ptynnosci - [srodki pieniezne + pozostate aktywa finansowe] / krotkoterminowe
zobowiqzania

Wskazniki efektywnosci [dni]

| pot. 2025 | pot. 2024
Okres rotacji zapasow 54 59
Okres inkasa naleznosci 39 47
Okres sptaty zobowiazan 154 116
Cykl gotowkowy/konwersji gotowki (61) (10)

Zrédto: Opracowanie wtasne.

Formuty wskaznikow:
Okres rotacji zapasow - zapasy * 180 / koszt wtasny sprzedazy
Okres inkasa naleznosci - naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate * 180 / przychody ze sprzedazy
Okres sptaty zobowiqgzan - zobowiqzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate * 180 / koszt wtasny sprzedazy
Cykl gotowkowy/konwersji gotowki - okres rotacji zapasow + okres inkasa naleznosci - okres sptaty
zobowiqzan

Wskazniki zadtuzenia [w %]

I pot. 2025 | pot. 2024

Wskaznik ogolnego zadtuzenia 82,2 76,0
Wskaznik zadtuzenia dtugoterminowego 13,0 14,3
Wskaznik zadtuzenia krotkoterminowego 69,2 61,7
Wskaznik pokrycia zadtuzenia kapitatem

wtasnym 21,8 31,7
Wskaznik pokrycia zobowigzan z tytutu

odsetek (85,7) (393,0)

Zrédto: Opracowanie wtasne.

Formuty wskaznikow:
Wskaznik ogolnego zadtuzenia - dtugoterminowe i krotkoterminowe zobowiqzania / aktywa razem
Wskaznik zadtuzenia dtugoterminowego - dtugoterminowe zobowiqgzania / aktywa razem
Wskaznik zadtuzenia krotkoterminowego - krotkoterminowe zobowiqzania / aktywa razem
Wskaznik pokrycia zadtuzenia kapitatem wtasnym - kapitat wtasny / dtugo i krotkoterminowe zobowiqzania
Wskaznik pokrycia zobowiqzan z tytutu odsetek - [zysk przed opodatkowaniem + koszty odsetek] / koszty
odsetek

2.4. Ptynnos¢ finansowa

Sytuacja finansowa Grupy Azoty wskazuje na ryzyka zwiazane z utrzymaniem zdolnosci ptatniczej oraz
kredytowej, zarowno w odniesieniu do Jednostki Dominujacej, jak rowniez do pozostatych wiodacych spotek
Grupy. Tym niemniej, wszystkie zobowigzania z tytutu kredytow i pozyczek oraz innych zobowigzan finansowych
byty w | potroczu 2025 roku realizowane terminowo, z uwzglednieniem zawieszenia sptat rat kapitatowych,
ktorych terminy przypadaja w okresie obowiazywania Porozumienia Stabilizujacego, zawartego przez Grupe
Azoty z Instytucjami finansujacymi w dniu 2 lutego 2024 roku, z poOzniejszymi umowami zmieniajacymi,
wydtuzajacymi okres jego obowiazywania do 30 czerwca 2025 roku. Po dacie bilansowej, z data obowigzywania
od 30 czerwca 2025 roku, porozumienie stabilizujace z 12 Instytucjami Finansujacymi przedtuzone zostato tacznie
do 30 wrzesnia 2025 roku, w warunkach dokonywanego nastepnie potwierdzania przez odpowiednie Instytucje
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Finansujace wydtuzenia okresu obowigzywania poza 31 lipca 2025 roku. Odrebnym porozumieniem wydtuzono
okres obowigzywania Umowy Stabilizacyjnej z Europejskim Bankiem Inwestycyjnym (,,EBI”’) do 31 lipca 2025 roku,
ktorego okres obowigzywania przedtuzono do 5 wrzesnia 2025 roku, a nastepnie do 30 wrzesnia 2025 roku.

Bez uzgodnienia i wdrozenia planu restrukturyzacji, ktoéry jest obecnie opracowywany i negocjowany
Z Instytucjami Finansujacymi, moze wystapi¢ zagrozenie dalszej regularnej obstugi zobowiazan i utrzymania
dostepnosci limitow umoéw o finansowanie i kontynuacji Porozumienia Stabilizujacego oraz docelowego zawarcia
dtugoterminowej umowy wspolnych warunkéw finansowania.

Grupa Azoty zarzadza ptynnoscig finansowa poprzez utrzymywanie poziomu nadwyzek srodkow pienigeznych
i wolnych limitow kredytowych, cash-poolingowych oraz limitow Umowy o Finansowanie Wewnatrzgrupowe,
stuzacych m.in. ich efektywnej redystrybucji w ramach Grupy. Grupa pos1ada mozliwosc¢ odraczania ptatnosci
zobowiazan wobec dostawcow i ustugodawcow na podstawie zawartych umow faktoringu odwrotnego w tacznej
wysokosci 2 367 mln PLN, z czego na dzien 30 czerwca 2025 roku dysponowata wolnymi limitami w tacznej
wysokosci 46 mln PLN. Grupa Azoty posiada rowniez mozliwos¢ finansowania wierzytelnosci wobec kontrahentow
dzieki zawartym, wraz ze spotkami Grupy, umowom faktoringu wierzytelnosci do kwoty 962 mln PLN, z czego na
dzien 30 czerwca 2025 roku dysponowata wolnymi limitami w kwocie 692 mln PLN. Grupa Kapitatowa na biezaco
monitoruje wptyw na Grupe i otoczenie gospodarcze wojny w Ukrainie oraz wynikajacych z niej cen gazu oraz
innych surowcow energetycznych.

Zgody na odstapienie od stosowania wybranych warunkéw kredytowych

W zwiazku z ryzykiem przekroczenia na dzien 30 czerwca 2023 roku granicznej wartosci ,,Wskaznika Zadtuzenie
Finansowe Netto do EBITDA” dopuszczonej w ramach umoéw o finansowanie Grupy Azoty, Zarzad Spotki prowadzit
negocjacje w tym zakresie z instytucjami finansujacymi Grupe Azoty. W efekcie prowadzonych negocjacji,
ktorych celem byto uzyskanie przez Grupe zgody na odstapienie od stosowania wybranych warunkow
kredytowych, w tym w szczegolnosci odstapienie od stosowania wskazanego powyzej wskaznika i zrzeczenie sie
przez Strony Finansujace praw wynikajacych z ewentualnego przekroczenia wymaganej granicznej wartosci tego
wskaznika, dnia 1 czerwca 2023 roku Zarzad Grupy Azoty przekazat Stronom Finansujacym pisma zmieniajace
dotyczace zrzeczenia sie praw - Porozumienia o Waiver, zawierajace propozycje odpowiednich, wypracowanych
przez strony zapiséw. Porozumienia o Waiver zostaty podpisane przez Strony Finansujace, Jednostke Dominujaca
(dziatajaca takze w zakresie pozostatych spotek z Grupy Azoty bedacych stronami Umow) wraz z Grupa Azoty
POLICE (jako strona bilateralnych uméw kredytowych zawartych z Bankiem Gospodarstwa Krajowego) w dniu
31 sierpnia 2023 roku, a data wejscia w zycia postanowien tych porozumien zostata ustalona na 30 czerwca
2023 roku. Stosownie do wymogoéw zawartych Porozumien o Waiver, w dniu 31 sierpnia 2023 roku ustanowione
zostato dodatkowe zabezpieczenie zobowiazan wynikajacych z Umow o Finansowanie Grupy Azoty na podstawie
umowy gwarancji zawartej przez spotke zalezna, Compo Expert Holding GmbH, wystepujacej jako Gwarant, ze
Stronami Finansujacymi. Wysokos¢ potencjalnej odpowiedzialnosci Gwaranta wobec Stron Finansujacych jest
ograniczona niemieckimi przepisami prawa maksymalnie do wysokosci jego aktywow netto. W dniu 25 kwietnia
2024 roku Jednostka Dominujaca zawarta ponadto w imieniu wtasnym oraz wybranych pozostatych spotek Grupy
Azoty bedacych stronami Uméw o Finansowanie pisma zmieniajace i dotyczace zrzeczenia sie praw - ze Stronami
Finansujacymi, na mocy ktorych instytucje te zgodzity sie na odstapienie od stosowania wybranych warunkow
Umoéw o Finansowanie Grupy Azoty, w tym wyrazity zgode na odstapienie od stosowania wskaznika dtug
netto/EBITDA obliczanego na dzien 31 grudnia 2023 roku. W dniu 9 wrzesnia 2024 roku Jednostka Dominujaca
zawarta ponadto w imieniu wtasnym oraz wybranych pozostatych spotek Grupy Azoty bedacych stronami Umow
o Finansowanie pisma zmieniajace i dotyczace zrzeczenia sie praw - ze Stronami Finansujacymi, na mocy ktérych
instytucje te zgodzity sie na odstapienie od stosowania wybranych warunkéw Umow o Finansowanie Grupy Azoty,
w tym wyrazity zgode na odstapienie od stosowania wskaznika dtug netto/EBITDA obliczanego na dzien
30 czerwca 2024 roku. W dniu 15 grudnia 2023 roku Grupa Azoty POLYOLEFINS podpisata umowe stabilizacyjna
z Instytucjami Finansujacymi. Umowa okresla warunki, na jakich Instytucje Finansowe beda udzielaé
finansowania przeznaczonego na realizacje projektu ,,Polimery Police”. Umowa, powigzana z dotychczasowa
Umowa Kredytow Niepodporzadkowanych, zostata zawarta na okres do dnia 28 lutego 2024 roku, a nastepnie
byta cyklicznie przedtuzana. Ostatnie wydtuzenie zostato dokonane na okres do dnia 30 wrzesnia 2025 roku.

W dniu 2 lutego 2024 roku Jednostka Dominujaca zawarta wraz z pozostatymi spotkami z Grupy Kapitatowej Grupa
Azoty bedacych stronami odpowiednich uméw o finansowanie, porozumienie ze Stronami Finansujacym,
zapewniajace utrzymanie dostepnosci limitow w ramach Umoéw o Finansowanie i niepodejmowanie przez
instytucje finansujace dziatan majacych na celu anulowanie lub zredukowanie dostepnych limitéow Umow
o Finansowanie, jak rowniez niewykorzystywanie okreslonych praw wynikajacych z Umoéw o Finansowanie
w zwiazku z ich naruszeniem lub potencjalnym naruszeniem w okresie obowiazywania porozumienia, zawartego
na okres do 27 lutego 2024 roku, ktdére zostato nastepnie przedtuzane tacznie na okres do dnia 30 wrzesnia
2025 roku w warunkach dokonywanego nastepnie potwierdzania przez odpowiednie Instytucje Finansujace
wydtuzenia okresu obowiazywania poza 31 lipca 2025 roku. W dniu 25 kwietnia 2025 roku Jednostka Dominujaca
zawarta ponadto w imieniu wtasnym oraz wybranych pozostatych spotek Grupy Azoty bedacych stronami Umow
o Finansowanie pisma zmieniajace i dotyczace zrzeczenia sie praw - ze Stronami Finansujacymi, na mocy ktérych
instytucje te zgodzity sie na odstapienie od stosowania wybranych warunkéw Umow o Finansowanie Grupy Azoty,
w tym wyrazity zgode na odstapienie od stosowania wskaznika dtug netto/EBITDA obliczanego na dzien 31 grudnia
2024 roku.
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Nastepnie w dniu 16 wrzesnia 2025 roku Jednostka Dominujaca zawarta ponadto w imieniu wtasnym oraz
wybranych pozostatych spotek Grupy Azoty bedacych stronami Uméw o Finansowanie pisma zmieniajace
i dotyczace zrzeczenia sie praw - ze Stronami Finansujagcymi, na mocy ktorych instytucje te zgodzity sie na
odstapienie od stosowania wybranych warunkéw Umoéw o Finansowanie Grupy Azoty, w tym wyrazity zgode na
odstapienie od stosowania wskaznika dtug netto/EBITDA obliczanego na dzien 30 czerwca 2025 roku.

Jednoczesnie Jednostka Dominujaca zobowiazata sie do dostarczania okreslonych dokumentéw dla Instytucji
Finansujacych, wprowadzenia ustalonych ograniczen w dokonywaniu rozporzadzen w zakresie planowanych
inwestycji, udzielanych poreczen lub gwarancji oraz zaciggania zobowigzan finansowych, a takze do powotania
doradcy finansowego dla Instytucji Finansujacych.

2.5. Zobowiazania z tytutu kredytéw i pozyczek

W | potroczu 2025 roku i do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego w Grupie nie wystepowaty
naruszenia w terminach sptat zobowiazan lub innych warunkéw zobowiazan, ktore mogtyby skutkowaé zadaniem
wczesniejszej sptaty tych zobowiazan, poza zakresem objetym Porozumieniami o Waiver z dnia 31 sierpnia
2023 roku, 25 kwietnia 2024 roku, 18 lipca 2024 roku, 9 wrzesnia 2024 roku, 25 kwietnia 2025 roku i 16 wrzesnia
2025 roku oraz porozumieniami stabilizujacymi, w ramach ktérych Strony Finansujace zrzekty sie okreslonych
praw wynikajacych z Umoéw o Finansowanie w zwiazku z ich naruszeniem.

Grupa Azoty posiada wolne limity o charakterze parasolowym w ramach kredytow biezacych powiagzanych ze
strukturami cash poolingu rzeczywistego w PLN, EUR i USD oraz w ramach kredytu wielocelowego, ktérymi
Jednostka Dominujaca moze zarzadzac w sytuacji zmieniajacego sie zapotrzebowania na srodki w poszczegolnych
spotkach Grupy. Uzupetniajaco Grupa Azoty posiada wolne limity bilateralnych kredytow biezacych
i wielocelowych. Wartosc wolnych limitoéw kredytow biezacych i wielocelowych Grupy Azoty na dzien 30 czerwca
2025 roku wynosita 208 mln PLN. Jednoczesnie Grupa dysponowata wolnymi limitami z tytutu kredytow
korporacyjnych w wysokosci 47 mln PLN. tacznie na dzien 30 czerwca 2025 roku Grupa dysponowata wolnymi
limitami kredytowymi wynikajacymi z ww. umow w wysokosci 255 mln PLN. Na mocy obowiazujacej Umowy
Stabilizacyjnej z 15 grudnia 2023 roku z pdézniejszymi zmianami, dotyczacej finansowania projektu ,,Polimery
Police”, okres dostepnosci kredytu WCF zostat zréwnany z okresami dostepnosci kredytow VAT i TLF (nie ulegty
zmianie). W zwiazku z powyzszym na dzien 30 czerwca 2025 roku limity Umowy kredytow Grupy Azoty
POLYOLEFINS na finansowanie projektu ,,Polimery Police” nie byty dostepne.

Wedtug stanu na 30 czerwca 2025 roku Grupa tacznie utrzymywata na rachunkach bankowych oraz lokatach
krotkoterminowych kwote 670 mln PLN, z czego 275 mln PLN stanowito pokrycie dozwolonych sald ujemnych
Grupy w umowie cash poolingu rzeczywistego ponad limit kredytu w rachunku biezacym.

Standing finansowy Grupy Azoty jest stabilny, w warunkach dalszego utrzymania dostepnosci limitow umow
o finansowanie i kontynuacji porozumienia stabilizujacego zawartego przez Grupe Azoty z instytucjami
finansujacymi w dniu 2 lutego 2024 roku, obowiazujacego obecnie tacznie do 30 wrzesnia 2025 roku. Niemniej
nie mozna wykluczy¢, ze w przypadku wystapienia kumulacji negatywnych czynnikdw moga one skutkowac
pogorszeniem jej standingu finansowego.

2.6. Rodzaj oraz kwoty nietypowych pozycji wptywajacych na aktywa,
pasywa, kapitat, wynik finansowy netto lub przeptywy srodkow
pienieznych

W | pdtroczu 2025 roku nie wystapity inne nietypowe pozycje w sposob istotny wptywajace na aktywa, pasywa,
kapitat, wynik finansowy netto lub przeptywy srodkow pienieznych Grupy.

2.7. Realizacja gtownych inwestycji

Grupa Azoty w | potroczu 2025 roku na nabycie wartosci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywow
trwatych poniosta naktady w wysokosci 267 141 tys. PLN.

Struktura naktadow inwestycyjnych przedstawiata sie nastepujaco:

e Inwestycje zwigzane z rozwojem biznesu 60 401 tys. PLN
e Inwestycje zwiazane z utrzymaniem biznesu 96 249 tys. PLN
e Inwestycje mandatowe 23 732 tys. PLN
e  Zakupy gotowych dobr 4810 tys. PLN
e Pozostate (remonty znaczace, komponenty, katalizatory itp.) 81 949 tys. PLN
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Struktura naktadow inwestycyjnych Grupy Azoty w | pétroczu 2025 roku

30,7%
m Inwestycje zwiazane z rozwojem
biznesu

B Inwestycje zwiazane z utrzymaniem
biznesu

m Inwestycje mandatowe

m Zaku otowych dobr
1.8% py 8 y

8,9%

Zrédto: Opracowanie wtasne

Ponizej przedstawiono zestawienie naktadow inwestycyjnych Grupy Azoty w | potroczu 2025 roku:

» Jednostka Dominujaca 100 019 tys. PLN
o Grupa Azoty POLYOLEFINS 936 tys. PLN
o Grupa kapitatowa Grupy Azoty PULAWY 62 307 tys. PLN
o Grupa kapitatowa Grupy Azoty KEDZIERZYN 19 498 tys. PLN
o Grupa kapitatowa Grupy Azoty POLICE 36 183 tys. PLN
o COMPO EXPERT 16 940 tys. PLN
o Grupa Azoty KOLTAR 9 156 tys. PLN
e Grupa Azoty SIARKOPOL 1 862 tys. PLN
o Grupa Azoty PKCh 3 354 tys. PLN
e Grupa Azoty COMPOUNDING 236 tys. PLN
o Grupa Azoty ATT POLYMERS 16 650 tys. PLN

Najwazniejsze realizowane inwestycje Grupy Azoty na dzien 30 czerwca 2025 roku (tys. PLN)
Poniesione |

Budzet Poniesione naktady w |

Planowany
Opis inwestycji termin
zakonczenia

Nazwa inwestycji

inwestycji naktady potroczu
2025 roku

Jednostka Dominujaca

Budowa nowej instalacji produkcji
stezonego roztworu azotanu
amonu, tzw. instalacji
neutralizacji. Celem inwestycji jest
zapewnienie ciagtosci oraz poprawa

Instalacja efektywnosci produkcji nawozow
neutralizacji (azotan 210 000 49 672 17 403 saletrzanych. Realizacja projektu 2027
amonu) pozwoli na obnizenie zuzycia

energii cieplnej i przyczyni sie do
zmniejszenia oddziatywania
procesu produkcyjnego na
Srodowisko oraz do poprawy
konkurencyjnosci kosztowej.

Budowa nowej Instalacji

Budowa instalacji neutralizacji straceniowej oraz
neutralizacji 141 000 113 979 34737 modernizacja procesu wytwarzania 2026
straceniowej’ kaprolaktamu i siarczanu amonu w

celu ograniczenia zuzycia energii
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Poniesione
Budzet Poniesione naktady w |

Planowany

Nazwa inwestycji inwestycji naklady pétroczu Opis inwestycji termin .
2025 roku zakonczenia
cieplnej dzigki lepszemu
wykorzystaniu ciepta reakcji
neutralizacji estru kaprolaktamu.
Obnizenie zuzycia pary wodnej
pozwoli na obnizenie kosztow
produkcji kaprolaktamu i siarczanu
amonu oraz poprawi
konkurencyjnosc kosztowa.
Grupa Azoty POLYOLEFINS
W ramach inwestycji budowana jest
instalacja ,,on-purpose”
produkujaca propylen metoda
odwodornienia propanu (PDH) i
_Polimery Police” | 7210957 | 6 328 894 936 instalacja do produkcji 2025
polipropylenu (PP) wraz z
infrastruktura towarzyszaca, w tym
rozbudowa Portu Morskiego w
Policach o terminal przetadunkowo-
magazynowy propanu i etylenu.
Grupa Azoty PULAWY
Dostosowanie energetycznych
instalacji wytworczych spotki do
najnowszych wymagan
Budowa bloku srodowiskowych, przy
energfetyczne'go w 1230 000 1071 830 728 jednoczesnym zwiek_szeniu u_dzia{u 2025
oparciu o paliwo zaktadowej elektrocieptowni w
weglowe? produkcji energii elektrycznej oraz
zapewnienie ciagtosci dostawy
medidw energetycznych (pary
technologicznej, wody grzewczej).
Modernizacja
instalacji kwasu
azotowego oraz
budowa nowych Zwiekszenie efektywnosci
instalacji kwasu 695 000 490 728 2158 produkcji kwasu azotowego oraz 2028
azotowego, poprawe ekonomiki wytwarzanych
neutralizacji i na jego bazie nawozow.
produkcji nowych
nawozow na bazie
kwasu azotowego*
M . Poprawa energochtonnosci
odernizacja dukcji ika, obnizenie
instalacji Mocznik 2 - produkcji mocznika, obn Realizacja
zmniejszenie sladu weglowego mocznika w projektu
e S 139 396 962 21 instalacji Mocznik 2 oraz poprawa .
wskaznikow zuzycia konk M Ka zawieszona
amoniaku oraz pary on urencg/m'osc_l "?032“‘ k w 2025 roku.
technologiczne;’ Eoprzezo nizenie jednostkowego
0sztu surowcowego.
Grupa Azoty KEDZIERZYN
Odtworzenie zdolnosci sprezania
gazu syntezowego dla potrzeb
Wytworni Amoniaku poprzez
Modernizacja wezta zabudowe nowych kompresorow.
sprezania gazu Realizacja projektu poskutkuje
syntezowego dla 187 500 178 375 1855 zmniejszeniem naktadow 2026
potrzeb Wytworni remontowych, wptynie na poprawe
Amoniaku energochtonnosci procesu
produkcji amoniaku oraz w
znacznym stopniu ograniczy koszty
wydziatowe.
Kottownia ’sz,czytowo- rezerwowa Projekt
Kotty szczytowo- 134 000 132 055 87 w fupkcji zrodl,a szczytowego ' zakohczony
rezerwowe wspotpracowac bedzie z kottami w 2025 roku
parowymi w istniejacej EC.
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Poniesione
Budzet Poniesione naktady w |

Planowany
Opis inwestycji termin
zakonczenia

NP IR S inwestycji naktady potroczu

2025 roku

W przypadku postoju kottow
weglowych, kottownia szczytowo-
rezerwowa petni¢ bedzie
samodzielnie funkcje rezerwowego
zrodta pary.

Instalacja kwasu 2-

Umozliwienie produkcji 2-EHA
etyloheksanowego® 2028

156 000 8 465 3 w skali 20 000 t/rok.

Grupa Azoty FOSFORY

Zmniejszenie ponoszonych
kosztow, zabezpieczenie dostaw

Modernizacja

1nstalac3_1_ do 115 090 70 70 kwasu siarkowego oraz uzyskanie 2028
produkcji kwasu bezpieczenstwa energetycznego
siarkowego WKS100 spotki

Zrédto: Opracowanie wtasne

' W trakcie weryfikacji zatozen projektowych.

2 Wypowiedziana umowa Warto$¢ budzetu inwestycji przeliczona na PLN wg $redniego kursu zaktadanego w modelu finansowym
projektu. Wartos¢ budzetu inwestycji zatwierdzona przez organy korporacyjne wynosi 1 837 998 tys. USD.

3 Kwoty nie uwzgledniaja naktadéw poniesionych od poczatku realizacji na rozruch technologiczny w wys. ok. 31,6 mln PLN.
Ze wzgledu na odstapienie od kontraktu termin zakonczenia inwestycji ulegnie zmianie.

4 Projekt wstrzymany w zakresie budowy linii produkcji nowych nawozow na bazie kwasu azotowego i modernizacji jednej linii
kwasu.

5 Naktady poniesione w | potroczu 2025 roku dotyczyty prac realizowanych w ramach kontraktow zawartych w poprzednich lata.
% Naktady poniesione w | potroczu 2025 roku dotyczyty: kosztow finansowych wynikajacych z ptatnosci realizowanych

w 2024 roku, optat za wydanie decyzji administracyjnych oraz wynagrodzenia kierownika projektu. Realizacja projektu
wstrzymana, do ponownej analizy.

2.8. Czynniki majace wptyw na osiaggniete wyniki w perspektywie co
najmniej kolejnego okresu sprawozdawczego

Perspektywy wzrostu gospodarczego Swiatowej gospodarki pogorszyty sie w zwiazku z nasileniem dziatan
protekcjonistycznych przez USA wzgledem wszystkich partnerow handlowych. Przed 1 sierpnia 2025 roku
Amerykanom udato sie wynegocjowa¢ umowy handlowe z kluczowymi partnerami, w tym z Unig Europejska,
Wielka Brytania, Japonia, Korea Potudniowa i Wietnamem. Zaden kraj nie uniknie jednak cet. Beda one -
przeciwnie do tego, co obowiazywato przez dziesieciolecia - wyzsze, niz na produkty eksportowane do USA.

Od ubiegtego roku z silnym spowolnieniem gospodarczym zmagaja sie Chiny. W sytuacji pogorszenia warunkow
handlowych dynamika PKB w drugiej gospodarce swiata moze by¢ nizsza od prognoz. Wedtug prognoz
ekonomistow w 2025 roku spodziewane jest ozywienie polskiej gospodarki do poziomu 3,7% wzrostu PKB,
Z poziomu 2,9% odnotowanych w 2024 roku (wedtug wstepnych danych GUS).

Kursy walut

Zmniejszenie niepewnosci, zwigzane z umowami handlowymi, a takze przede wszystkim stabsze dane, ktore
naptynety z amerykanskiej gospodarki (w szczegolnosci z rynku pracy za lipiec) oraz niespodziewana rezygnacja
jednej z przedstawicielek Rezerwy Federalnej spowodowaty, ze w sierpniu 2025 roku wyraznie wzrosty
oczekiwania na obnizki stop procentowych w USA. Mozliwos¢ wczesniejszego obsadzenia cztonka zarzadu Fed
przez prezydenta Donalda Trumpa zwieksza prawdopodobienstwo, ze nowy sktad komitetu decydujacego
o stopach bedzie bardziej gotebi od obecnego. Juz na posiedzeniu 31 lipca - po raz pierwszy od 32 lat - pojawity
sie 2 gtosy przeciwko pozostawieniu stop procentowych bez zmian w przedziale 4,25-4,50 proc. (a za obnizka
0 25 pkt bazowych). Nowy prezes Fed przejmie stery po J. Powellu w maju 2026 roku. Bedzie przypuszczalnie
takze znacznie bardziej tagodnie nastawiony do polityki pienieznej niz obecny szef Rezerwy.

Od poczatku 2025 roku amerykanska Rezerwa Federalna utrzymuje stopy procentowe bez zmian. Skala
oczekiwanych obnizek stop w USA w 2025 roku, ktora w | kwartale zostata zredukowana do 25-50 pkt bazowych,
w ostatnim czasie ponownie wyraznie wzrosta. Wznowienie obnizek stop procentowych w USA oczekiwane jest
na wrzesien, a skala redukcji do konca roku siega 75 punktow bazowych.

W strefie euro doswiadczylisSmy nieco lepszych odczytow. W przypadku miekkich wskaznikow aktywnosci
gospodarczej w strefie euro odnotowalismy lekka poprawe w ustugach i w przemysle. Wskazniki zbiorcze nadal
wskazuja na neutralng pozycje w strefie euro oraz wolniejsza ekspansje w USA. Wskazniki inflacji w Europie
pozostaja stabilnie niskie. Europejski Bank Centralny (EBC) obnizat stopy procentowe na posiedzeniach
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w styczniu, marcu, kwietniu i czerwcu 2025 roku, tacznie o 100 pkt bazowych. Gtéwna stopa refinansowa wynosi
2,15%, depozytowa 2,0%. Mozliwa jest jeszcze jedna obnizka oprocentowania przed koncem roku, ale bardziej
prawdopodobne jest, ze EBC na dtuzszy czas wstrzyma cykl tagodzenia polityki pienieznej.

Inflacja CPI w Polsce spadta w lipcu (wg wstepnych danych) do 3,1 proc. r/r, mniej niz wynikato z mediany
prognoz ekonomistow (2,9 proc.). Spowodowato to spadek oczekiwan na kolejne obnizki stop procentowych NBP
do 1-2 cie¢ przed koncem roku wzgledem 2-3 obnizek przed danymi.

Zmienione na niekorzys¢ USA krdtkoterminowe perspektywy gospodarcze, wzrost oczekiwan na obnizki stop
procentowych Fed oraz presja administracji USA na obnizenie wartosci dolara powoduja spadek notowan waluty
USA wzgledem euro. Na poczatku sierpnia kurs EUR/USD utrzymywat sie w okolicach poziomu 1,17.

Ztoty utrzymuje relatywnie wysoka wartosc¢. Pozostat odporny na zamieszanie zwiazane z natozeniem wysokich
cet przez administracje USA na import z niemal wszystkich krajow. W ostatnich tygodniach wspiera go
perspektywa przywrocenia pokoju na Ukrainie. Czynnikami ryzyka dla ztotego w kolejnych miesigcach sa:
napiecia polityczne na linii rzad-patac prezydencki, znaczne pogorszenie sytuacji finansowej (mozliwa
nowelizacja budzetu panstwa), pogorszenie sytuacji na rachunku obrotéw biezacych, szybsze niz sie obecnie
zaktada obnizki stop procentowych NBP, przyszte decyzje w zakresie polityki gospodarczej rzadu, problemy
z realizacja zatozen budzetowych wobec nizszych od zatozonych w ustawie poziomoéw inflacji CPl oraz wzrostu
PKB.

Czynnikami niesprzyjajacymi kontynuacji trendu aprecjacji moga byc: nieskuteczne proby przywrocenia pokoju
na wschodzie, podtrzymanie stabosci wzrostu gospodarczego w krajach strefy euro oraz ryzyko pogorszenia
sytuacji ekonomicznej w USA, oraz dtuzsze utrzymanie lub pogtebienie ograniczen handlowych w wymianie USA
z Chinami, wzrost ryzyka politycznego w Polsce w zwiazku z mozliwoscia rozpisania wczesniejszych wyborow
parlamentarnych.

Grupa Azoty spodziewa sie stabilizacji ztotego lub tagodnego ostabienia w dalszej czesci roku, przy utrzymaniu
sie wysokiej zmiennosci rynkowej. Ograniczone ostabienie ztotego do EUR lub USD nie powinno znaczaco wptywac
na wyniki w odniesieniu do planowanej ekspozycji walutowej Grupy.

Krajowe stopy procentowe

Na majowym posiedzeniu RPP po raz pierwszy od pazdziernika 2023 roku obnizyta stopy procentowe, gtowna
z poziomu 5,75% do 5,25%. Kolejnych obnizek dokonano w lipcu i we wrzesniu 2025 roku - o tacznie 50 punktéw
bazowych. Prezes NBP oraz wiekszos¢ przedstawicieli Rady oczekuje dalszych obnizek stop procentowych.
Obecnie rynki zaktadaja spadek oprocentowania w Polsce w horyzoncie grudnia 2025 roku o dalsze 25-50 punktow
bazowych oraz spadek oprocentowania w 2026 roku o kolejne 50-75 punktow bazowych, do poziomu 3,50%.

Grupa Azoty zaktada spadek stop procentowych w Polsce w podobnej skali oraz spadek stop w EUR i USD do konca
2025 roku w odniesieniu do walut, w ktorych finansuje swoja dziatalnosc, oraz ich stabilizacje w 2026 roku.
Bedzie to wptywac na spadek kosztow finansowania Grupy, przy zapewnieniu dalszej bezpiecznej obstugi
zadtuzenia. W kolejnych okresach powinna nastapic stabilizacja kosztow obstugi dtugu na relatywnie nizszym niz
obecnie poziomie w PLN, EUR i USD.

W USA najbardziej prawdopodobne sa tagodne obnizki stop procentowych na poziomie 50-75 punktéw bazowych
do konca 2025 roku. W strefie euro cykl obnizek stop procentowych najpewniej juz sie zakonczyt.

Zmiany w polityce pienieznej w gtownych krajach beda uzaleznione od biezacej kondycji gospodarek. Kluczowa
kwestig w perspektywie tego roku sa dalsze decyzje gospodarcze w Stanach Zjednoczonych, a takze rozmowy
dotyczace zakonczenia konfliktu w Ukrainie.

W Polsce mamy do czynienia z tagodnym ozywieniem dynamiki PKB po stabym 2023 roku, w ktérym gospodarka
urosta zaledwie o 0,1%. W catym 2025 roku spodziewany jest wzrost PKB o ok. 3,5-3,7% oraz podobne tempo w
2026 roku na bazie zwiekszonej aktywnosci inwestycyjnej, w tym z wykorzystaniem srodkow z KPO. W centrum
uwagi w kwestii polityki beda relacje rzadu z prezydentem.

Ceny uprawnien do emisji CO2

Poczatek | potrocza 2025 roku zaowocowat dynamicznymi zmianami na rynku uprawnien do emisji. Po wzroscie
ceny w styczniu 2025 roku do lokalnego szczytu na poziomie 84 EUR, kolejne miesiace przyniosty spadek ceny,
ktory byt kontynuowany do pierwszej dekady kwietnia, do poziomu 61 EUR. Kolejna faza wzrostu nie byta juz tak
dynamiczna i ostatecznie od niemal potowy maja cena weszta w tendencje horyzontalna, opierajaca sie na
poziomie cenowym 70,50 EUR.

Na wahania ceny uprawnien miaty przede wszystkim wptyw postepujacy spadek popytu na uprawnienia, bedacy
efektem miedzy innymi dynamicznej dekarbonizacji w energetyce (wzrost udziatu OZE i atomu w produkcji
energii zamiast bardziej emisyjnego wegla). Wedtug czesci obserwatorow rynku EU ETS zmiany cen uprawnien
w pierwszym poétroczu 2025 roku, spowodowane byty przede wszystkim silng korelacja cen uprawnien z cenami
gazu.

Srednia cena praw do emisji CO; na gietdzie The ICE za | pétrocze 2025 roku wyniosta 72,56 EUR, przy czym
maksymalna cena notowana w tym okresie to 83,93 EUR, natomiast minimalna to 60,94 EUR.
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Cena rynkowa uprawnien do emisji CO; (cena zamkniecia na gietdzie The ICE) na dzien 30 czerwca 2025 roku
wyniosta 68,97 EUR.

W ostatnich kilku miesigcach ceny uprawnien stabilizuja sie w przedziale 69-72 EUR/t.

Spotki Grupy aktywnie zarzadzaja zakupami uprawnien do emisji CO2. W zwiazku z istotnymi zmianami
koniunkturalnymi i wynikajacymi z tego zmianami planéw produkcyjnych spotek, w tym emisji CO2, zachodzi
potrzeba dopasowania posiadanych przez spotki wielkosci wolumenéw uprawnien dla potrzeb zabezpieczenia
rozliczenia emisji CO2 za 2024 rok. Spotki realizuja takze transakcje sprzedazy posiadanych uprawnien, wraz
z jednoczesnym odkupem sprzedawanego wolumenu w ramach pozyskiwania dodatkowego finansowania dla
biezacej dziatalnosci.

Wedtug prognoz serwisu Refinitiv z dnia 30 czerwca 2025 roku Srednia cena uprawnien do emisji CO; w 2025 roku
bedzie sie ksztattowac na poziomie 73 EUR wobec 74,9 EUR w poprzedniej rundzie prognoz. W przysztym roku
prognozowana cena ksztattowac sie moze na poziomie 84 EUR, zas od 2027 roku prognozy wskazuja wzrost do
poziomu powyzej 95 EUR. Rynek uprawnien pozostaje rynkiem regulowanym, a intencja regulatora jest
doprowadzenie do trwatego wzrostu notowan jednostek EUA w zwigzku ze zwiekszeniem ambicji klimatycznych
w ramach pakietu ,,Fit for 55”. Niski wzrost gospodarczy w 2025 roku w strefie euro oraz skutki wysokich cen
energii powinny jednak w Srednim okresie stabilizowac ceny uprawnien w zwiazku ze spadkiem zapotrzebowania
ze strony przemystu. Przejsciowe spadki cen uprawnien moze wywotacé plan REPowerEU, dotyczacy oszczednosci
energii i dywersyfikacji dostaw, a takze przyspieszenia transformacji ekologicznej oraz nizsza produkcja energii
elektrycznej z wegla. Rynek ETS moze pozostawac w konsolidacji w obszarze cenowym 65-85 EUR.

Dziatania Zarzadu Jednostki Dominujacej i Zarzadow spotek zaleznych dotyczace ryzyk zwigzanych
z kontynuacja dziatalnosci przez Grupe Azoty

Zdarzenia, ktore w ocenie Zarzadu wptywaja na wystepowanie znaczacej niepewnosci co do zdolnosci Grupy do
kontynuowania dziatalnosci dotycza miedzy innymi:

o utrzymywania sie niekorzystnych czynnikow rynkowych, ktore bezposrednio wptywaja na sytuacje finansowa
Grupy,

o realizacji Projektu ,Polimery Police” wraz z ryzykiem ewentualnej partycypacji kolejnej Pozyczki
Wspierajacej, w ramach pozostatego niewykorzystanego limitu gwarancji udzielenia Pozyczki Wspierajacej
przez Jednostke Dominujaca i Grupe Azoty POLICE w tacznej kwocie do 50 mln EUR,

o na skutek potencjalnych naruszen Uméw o Finansowanie istnieje ryzyko czesciowego lub catkowitego
wstrzymania udostepnionego finansowania, anulowania czesci lub catosci finansowania lub ostatecznie
wypowiedzenie Umow o Finansowanie Grupy Azoty (,,Umowy o Finansowanie”) przez Instytucje Finansujace,
skutkujacymi postawieniem ich w stan wymagalnosci. Decyzja o wypowiedzeniu umowy w przypadku ztamania
warunkow pozostaje w catosci poza kontrola Grupy Azoty.

W celu ztagodzenia skutkow powyzszych zdarzen Zarzad Grupy Azoty S.A. oraz Zarzady spotek zaleznych podjety
nastepujace dziatania:

» negocjacje z Instytucjami Finansujacymi dotyczace zapewnienia utrzymania dostepnosci limitow w ramach
Umédw o Finansowanie i niepodejmowania przez Instytucje Finansujace dziatan majacych na celu anulowanie
lub zredukowanie dostepnych limitow Uméw o Finansowanie, jak rowniez niewykorzystywania okreslonych
praw wynikajacych z Umoéw o Finansowanie w zwiazku z ich naruszeniem lub potencjalnym naruszeniem,

o zawarcie zgody na odstapienie od stosowania wybranych warunkéw Uméw o Finansowanie, w tym od
stosowania wskaznika dtug netto/EBITDA,

o zawarcie Porozumienia do Umowy o Wspotprace i Stabilizacje pomiedzy Kluczowymi Interesariuszami
w ramach realizacji projektu ,,Polimery Police”,

* prowadzenie prac nad transformacja Grupy Azoty i opracowanie Programu AZOTY BUSINESS.

Program AZOTY BUSINESS

Wynikiem dotychczasowych prac nad transformacja Grupy Azoty jest kompleksowy program zmiany modelu
biznesowego Grupa Azoty uruchomiony jako Program AZOTY BUSINESS. Celem Programu AZOTY BUSINESS jest
stworzenie zintegrowanej, efektywnej kosztowo Grupy Kapitatowej z ugruntowana pozycja na europejskim rynku
nawozow, tworzyw i produktow OXO. Uruchomienie Programu jest rownoznaczne z zakonczeniem pierwszego
etapu dziatan naprawczych. Nazwa Programu nawiazuje do jednego z gtownych zatozen przeprowadzanej
transformacji, czyli budowania pozycji Grupy Azoty wokot segmentow biznesowych i wytacznej koncentracji na
poprawie i rozwoju rentownosci biznesu. Proces transformacji i stworzenie nowego modelu biznesowego sa
niezbedne, aby Grupa Azoty odzyskata stabilizacje finansowa i perspektywy rozwoju na coraz bardziej
wymagajacym rynku.

AZOTY BUSINESS to kompleksowy program transformacji obejmujacy wszystkie obszary dziatalnosci Grupy Azoty,
w tym:

o Optymalizacje wszystkich kategorii kosztowych we wszystkich spotkach Grupy,
o Wprowadzenie Scistej kontroli wydatkow inwestycyjnych,
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o Poprawe efektywnosci operacyjnej i energetycznej,

o Poprawe efektywnosci komercyjnej i oferty handlowej,

« Stworzenie nowej efektywnej struktury zarzadczej i organizacyjnej,

o Konsolidacje i poprawe efektywnosci spotek zaleznych,

o Dezinwestycje w obszarach niezwigzanych z podstawowa dziatalnoscia Grupy.

Program AZOTY BUSINESS jest forma biznesowej transformacji, wypracowania nowej strategii oraz usprawnienia
i uelastycznienia dziatan organizacji i obejmuje trzy fazy:

| Faza - Diagnostyka realizowana byta do wrzesnia 2024 roku. Jej efektem byto wyznaczenie potencjatu
naprawczego oraz kluczowych dzwigni restrukturyzacji.

Il Faza -Operacjonalizacja realizowana od konca pazdziernika 2024 roku do konca lutego 2025 roku. Grupa
opracowata ponad 500 inicjatyw z zwymiarowanym efektem i szczegdtowym planem realizacji w najblizszych
latach. Inicjatywy te powstaty w ramach pietnastu filarow transformacji segmentowych/branzowych
i centralnych.

Il Faza - Implementacja realizowana od 1 marca 2025 roku. Obejmuje ona wielomiesieczne wdrozenie
zidentyfikowanych wczesniej inicjatyw majacych wptyw bezposredni lub posredni na wyniki EBITDA, jak rowniez
dalsze poszukiwanie i przygotowywanie do wdrazania nowych inicjatyw.

Na potrzeby Programu AZOTY BUSINESS, powotany zostat zespot CAPEX Control Tower (,,CCT”), ktérego zadaniem
jest wzmocnienie dyscypliny wydatkow inwestycyjnych Grupy. Zespot dokonat w pierwszych miesigcach dziatania
szczegoOtowego przegladu istniejacych projektéw CAPEX, rekomendujac znaczne ograniczenie portfela projektow
inwestycyjnych. Propozycje te zostaty nastepnie zaakceptowane przez Komitet Inwestycyjny. Obecnie jako
samodzielny zespot kontynuuje biezace prace weryfikacyjne i monitorujace plany inwestycyjne na kolejne lata,
juz w ramach regularnych struktur Grupy Azoty. Docelowo CCT bedzie przeksztatcony w centralng jednostke
nadzoru nad projektami inwestycyjnymi - od pomystu i finansowania po realizacje korzysci, w tym monitoring
w uktadzie procesu bramkowego. Celem tych dziatan jest wprowadzenie Scistej kontroli wydatkow
inwestycyjnych w Grupie oraz zaprojektowanie nowego procesu przygotowania, oceny i zarzadzania
inwestycjami. Petne wdrozenie powyzszych zmian planowane jest do konca 2025 roku.

Dodatkowo, aby zapewnic¢ efektywnga i zgodna z zatozeniami harmonogramu realizacja programu AZOTY BUSINESS
pracuje dedykowany zespét Program Management Office (,,PMO”). Zespot PMO na biezaco monitoruje postep prac
i efektow realizowanych inicjatyw, oraz zapewnia kompleksowe wsparcie dla lideréow inicjatyw w procesie
rozwiazywania napotkanych trudnosci.

Grupa Azoty sukcesywnie realizuje wdrozenie zatwierdzonych inicjatyw we wszystkich obszarach dziatalnosci
Realizacja Programu AZOTY BUSINESS pozwoli Grupie Azoty na powrot do stabilnej sytuacji finansowej, a wyniki
prowadzonych dziatan sa juz dzi$ widoczne w rachunku wynikow Grupy.

Obszar Regulacyjny Unii Europejskiej
Omnibus | - pakiet uproszczen w obszarze zréwnowazonego rozwoju

W dniu 26 lutego 2025 roku KE przedstawita pierwszy pakiet uproszczen w obszarze zrownowazonego rozwoju,
tzw. Omnibus |, ktorego celem jest zmniejszenie obcigzen administracyjnych. Projekt ten jest zgodny
z Kompasem Konkurencyjnosci przedstawionym przez Komisje w dniu 29 stycznia 2025 roku. Uproszczenia
dotycza m.in. dyrektywy o sprawozdawczosci zrownowazonego rozwoju, tzw. CSRD. W ramach Omnibus |
przedstawiono takze propozycje zmiany rozporzadzenia CBAM, ktéra w ocenie Komisji ma jednoczesnie uproscic¢
procedury, jak i wzmocni¢ sam mechanizm.

Plan dziatan dla europejskiego przemystu chemicznego

W dniu 8 lipca 2025 roku KE przedstawita plan dziatania dla przemystu chemicznego w celu wzmocnienia
konkurencyjnosci i modernizacji unijnego sektora chemicznego. Plan diagnozuje kluczowe elementy wptywajace
na konkurencyjnos¢ sektora, m.in. wysokie koszty energii czy nieuczciwa konkurencja swiatowa. W planie
przedstawiono rowniez przyszte kierunki dziatan UE majace pozytywnie wptywa¢ na poprawe sytuacje
w sektorze. Kierunki te ogniskuja sie wokot wzmocnienia dziatan na rzecz dekarbonizacji i wdrazania gospodarki
obiegu zamknietego, a takze tworzenia tzw. ,wiodacych rynkow”, czyli pewnych zastosowan chemikaliow,
w ktorych wykorzystanie zrownowazonych produktow w pierwszej kolejnosci ma zosta¢ zwiekszone. W planie
dziatania znalazta sie rowniez zapowiadana wczesniej przez KE ukierunkowana rewizja rozporzadzenia w sprawie
rejestracji, oceny, udzielania zezwolen oraz stosowanych ograniczen w zakresie chemikaliow (REACH).

Clean Industial Deal

W dniu 26 lutego 2025 roku KE przedstawita Komunikat Clean Industrial Deal majacy wyznaczy¢ kluczowe
dziatania stuzace przywrdceniu konkurencyjnosci unijnego przemystu. KE wskazata na sze$¢ kluczowych obszarow
dziatania: (1) przystepna cenowo energia, (2) tworzenie wiodacych rynkow, (3) finansowanie transformacji,
(4) zapewnienie obiegu zamknietego i dostepu do surowcéw, (5) udziat w rynkach globalnych i partnerstwa
miedzynarodowe oraz (6) rozwdj umiejetnosci. Dodatkowo Clean Industrial Deal zapowiedziat szereg nowych,
planowanych inicjatyw majacych realizowac zaplanowane dziatania.
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Clean Industrial State Aid Framework

W dniu 4 lipca 2025 roku KE wydata komunikat zawierajacy wytyczne rozluzniajace zasady pomocowe
umozliwiajagce panstwom cztonkowskim przedstawianie mechanizmow wsparcia nakierowanych na
dekarbonizacje przemystu (CISAF). Komunikat zawiera szereg kategorii dziatan pomocowych objetych
rozluznionymi ramami, m.in. przyspieszajacych wdrazanie odnawialnych zrodet energii w przemysle czy
tymczasowo obnizajacych ceny energii elektrycznej dla odbiorcow energochtonnych.

Rozporzqgdzenie okreslajgce metodologie oceny oszczednosci emisji gazow cieplarnianych dzieki paliwom
niskoemisyjnym

W drugiej potowie wrzesnia 2024 roku na stronach KE opublikowano projekt rozporzadzenia, ktorego celem jest
okreslenie metodyki ograniczenia emisji gazow cieplarnianych pochodzacych z paliw niskoemisyjnych. Opiera sie
ona na ocenie cyklu zycia catkowitych emisji gazow cieplarnianych z tych paliw. Zgodnie z zatozeniami jest to
dokument komplementarny do analogicznego rozporzadzenia dotyczacego paliw RFNBO. W dniu 8 lipca 2025 roku
KE poinformowata o przyjeciu rozporzadzenia delegowanego. Obecnie trwaja oczekiwania na jego akceptacje
przez Rade oraz Parlament Europejski.

Europejska strategia odpornosci wodnej

W czerwcu 2025 roku KE opublikowata ,,Europejska strategie odpornosci wodnej” zawierajaca dziatania i cele,
dzieki ktorym do 2050 roku UE ma zbudowaé odpornosé na kryzys wodny. Jeden z trzech gtownych celow strategii
odnosi sie do budowania gospodarki opartej na inteligentnym gospodarowaniu woda, ze wskazaniem zasady
»efektywnos¢ wodna przede wszystkim”. W tym zakresie strategia podkresla znaczenie zmienionej dyrektywy w
sprawie emisji przemystowych w stopniowe zmniejszenie zapotrzebowania na wode, zwiekszenie efektywnosci
wodnej i poprawe jej wykorzystania w procesach produkcyjnych.

Rozporzqgdzenia w sprawie zapobiegania stratom granulatu z tworzyw sztucznych

W | pétroczu 2025 roku w Parlamencie Europejskim i Radzie kontynuowano prace nad projektem rozporzadzenia
w sprawie zapobiegania stratom granulatu z tworzyw sztucznych w celu ograniczenia zanieczyszczenia
mikrodrobinami plastiku. Projekt ma na celu skorygowanie niedoskonatosci rynkowych i regulacyjnych w celu
ograniczenia uwalniania mikrodrobin plastiku do $srodowiska, m.in. poprzez normalizacje i certyfikacje oraz
harmonizacje metod pomiaru uwalniania mikrodrobin. Negocjacje miedzyinstytucjonalne w zakresie tego
projektu sa na koncowym etapie. Wstepnie uzgodniony tekst musi jeszcze zosta¢ formalnie zatwierdzony przez
Parlament i Rade.

Rozporzqgdzenie nawozowe - produkty nawozowe UE

W dniu 19 czerwca 2025 roku KE rozpoczeta konsultacje w sprawie oceny Rozporzadzenia Nawozowego UE
(2019/1009), ktére ustanawia wspolne przepisy dotyczace wymogdéw w zakresie bezpieczenstwa, jakosci
i etykietowania produktow nawozowych z oznakowaniem CE. Celem oceny jest sprawdzenie, czy rozporzadzenie
dotyczace produktow nawozowych realizuje swoje cele od momentu jego wejscia w zycie w 2022 roku. Wyniki
pozwolg KE stwierdzi¢ czy rozporzadzenie nawozowe jest skuteczne, czy realizuje zatozone cele oraz czy
jakiekolwiek zmiany lub uproszczenia moga byc potrzebne, aby poprawic¢ skutecznosc, efektywnosc, istotnosc
i spdjnos¢. Po ocenie zostanie sporzadzony raport przedstawiajacy wyniki wszystkich dziatan konsultacyjnych,
a ich zakonczenie planowane jest na Il kwartat 2026 roku.

Omnibus AGRI - pakiet uproszczen wspoélnej polityki rolnej

W dniu 14 maja 2025 roku KE przedstawita projekt rozporzadzenia majacy na celu uproszczenie Wspdlnej Polityki
Rolnej (WPR), aby wspiera¢ rolnikow i zwigksza¢ konkurencyjno$¢ tzw. AGRI Omnibus. Gtownym celem
proponowanych zmian jest zmniejszenie obciazen regulacyjnych, uproszczenie procedur dostepu do funduszy
UE, poprawa zarzadzania danymi i interoperacyjnosci. Gtoéwne zmiany i uproszczenia dotycza systemu
warunkowosci, kontroli srodowiskowych, ptatnosci bezposrednich, wsparcia kryzysowego zarzadzania Planami
Strategicznymi, zwiekszania konkurencyjnosci, cyfryzacji, wsparcia dla sektora owocow i warzyw czy rezerwy
rolnej.

Rozporzqdzenie UE w sprawie wprowadzania do obrotu i stosowania prekursorow materiatow
wybuchowych

W dniach 31 marca do 23 czerwca 2025 roku KE prowadzita opiniowanie w sprawie rozporzadzenia dotyczacego
wprowadzania do obrotu i stosowania prekursoréw materiatow wybuchowych (2019/1148). Przepisy maja na celu
uniemozliwienie terrorystom i przestepcom nabywania i wykorzystywania prekursoréw materiatow wybuchowych
do produkcji materiatow wybuchowych wytwarzanych domowym sposobem. Inicjatywa ma na celu zmiane
przepisow, m.in. wyeliminowanie stwierdzonych w ocenie niedociagnie¢ oraz mozliwe rozszerzenie zakresu na
chemikalia wysokiego ryzyka, ktdre moga byc niewtasciwie wykorzystywane do przeprowadzania atakow.

Polski Obszar Regulacyjny
Aktualizacja Krajowego Planu na Rzecz Energii i Klimatu

Na przetomie lutego i marca 2024 roku Ministerstwo Klimatu i Srodowiska przekazato do KE projekt aktualizacji
Krajowego Planu na Rzecz Energii i Klimatu na lata 2021-2030. W dokumencie przedstawiono jeden z dwoch
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wymaganych scenariuszy analitycznych, ktory odwzorowuje aktualny wktad Polski w realizacje unijnego celu
klimatycznego. Docelowy dokument zawiera¢ ma takze ambitniejszy scenariusz zaktadajacy osiagniecie przez
Polske celu redukcji emisji GHG na poziomie 55% do 2030 roku. Aktualizacja oczekuje obecnie na zatwierdzenie
przez administracje rzadowa i oficjalne przekazanie do KE.

Zmiana zasad magazynowania gazu ziemnego w Polsce

W ramach toczacych sie prac nad projektem ustawy o zmianie ustawy o zapasach ropy naftowej, produktow
naftowych i gazu ziemnego oraz zasadach postepowania w sytuacjach zagrozenia bezpieczenstwa paliwowego
panstwa i zaktocen na rynku naftowym oraz niektorych innych ustaw, podczas Il czytania w Sejmie RP
przedstawiono szereg zmian do projektu. Kluczowym elementem zmian byto wycofanie si¢ z zaproponowanego
mechanizmu ,,optaty gazowej” obciazajacego odbiorcéw gazu ziemnego oraz majacego finansowac¢ nowy model
zapasow obowiazkowych gazu ziemnego. Projekt po dodatkowych poprawkach Senatu RP zostat skierowany
ponownie do Sejmu RP.

Bezpieczenstwo rzeki Odry

W styczniu 2025 roku do konsultacji publicznych przedstawiony zostat projekt ustawy o zmianie niektorych ustaw
wspierajacych bezpieczenstwo rzeki Odry w zakresie gospodarki wodnej. Projektowana zmiana zaktada m.in.
ustanowienie specjalnego, cyklicznego przegladu pozwolen wodnoprawnych oraz pozwolen zintegrowanych ze
szczeg6lnym uwzglednieniem ilosci zrzucanych sciekow w odniesieniu do aktualnego przeptywu wody w rzece
Odrze i w oparciu o wyniki tych przegladow mozliwos¢ cofniecia lub ograniczenia warunkow pozwolen, co moze
mie¢ wptyw na zaktady zlokalizowane w obszarze zlewni tej rzeki.

Ustawa sieciowa

W marcu 2025 roku do konsultacji publicznych przedstawiony zostat projekt ustawy o zmianie ustawy Prawo
energetyczne oraz niektorych innych ustaw. Gtownym celem projektu jest zwiekszenie mozliwosci realizacji
inwestycji elektroenergetycznych i przytaczenia nowych zrédet wytworczych do sieci, a takze wdrozenie do
krajowego porzadku prawnego zmian wynikajacych z przeksztatcen na unijnym rynku energii elektrycznej
zwiekszajacych uprawnienia odbiorcy koncowego na rynku.

Wydtuzenie CSIRE i zaliczki na rekompensaty kosztéw posrednich ETS

W ramach Centralnego Systemu Informacji Rynku Energii (CSIRE) dokonano przesuniecia termindw rozpoczecia
zadan przez niektére podmioty. Dodatkowo na koncowym etapie prac wprowadzono mechanizm majacy
umozliwia¢ wyptate zaliczek na poczet rekompensat kosztow posrednich funkcjonujacych w ramach systemu
handlu uprawnieniami do emisji gazow cieplarnianych (ETS), w tym takze wczesniejszej wyptaty srodkdw.

Ustawa o bezpieczenstwie obrotu prekursorami materiatéw wybuchowych

W dniu 20 czerwca 2025 roku do konsultacji publicznych zostat skierowany projekt ustawy o zmianie ustawy
o bezpieczenstwie obrotu prekursorami materiatow wybuchowych. Projekt ten ma na celu dostosowanie
przepisow krajowych do obowiazujacego juz rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2019/1148
z dnia 20 czerwca 2019 roku, ktore zastapito wczesniejsze rozporzadzenie (UE) 98/2013. Nowelizacja przewiduje
m.in. wprowadzenie nowych definicji, aktualizacje odniesien do obowiazujacego rozporzadzenia UE, a takze
zmiany w zakresie dziatania krajowego systemu zgtaszania podejrzanych transakcji i kontroli nad rynkiem.

Obszar miedzynarodowej polityki handlowej
* 0d dnia 1 stycznia 2025 roku w Rosji zniesione zostaty cta eksportowe na nawozy mineralne. Cta obowiazywaty
od wrzesnia 2023 roku, z wytaczeniem eksportu do Euroazjatyckiej Unii Gospodarczej.

e W Rosji do 30 listopada 2025 roku obowiazuja kontyngenty eksportowe na nawozy azotowe
i wielosktadnikowe, z wytaczeniem eksportu do Euroazjatyckiej Unii Gospodarczej.

e 0d dnia 10 stycznia 2025 roku w UE obowiazuja cta antydumpingowe w zakresie 0,25-0,74 EUR/t na przywoz
TiO; z Chin. Cta zostaty natozone Rozporzadzeniem Wykonawczym Komisji (UE) z dnia 17 grudnia 2024 roku
na skutek postepowania antydumpingowego wszczetego przez KE na wniosek Europejskiej Koalicji Ad Hoc na
rzecz Dwutlenku Tytanu. Cta ostateczne na przywoz TiO; z Chin zastapity obowiazujace od 12 lipca 2024 roku

cta tymczasowe.

e W dniu 14 stycznia 2025 roku Zjednoczone Emiraty Arabskie podpisaty umowe o wolnym handlu z Malezja,
Kenig i Nowa Zelandia.

e W dniu 17 stycznia 2025 roku zakonczyty sie negocjacje ws. modernizacji umowy o wolnym handlu UE
z Meksykiem.

e W dniu 27 stycznia 2025 roku Departament Handlu USA poinformowat o wszczeciu przegladow
administracyjnych dot. cet antydumpingowych i cet wyréwnawczych na przywo6z melaminy z Chin.

o W dniu 31 stycznia 2025 roku Departament Handlu USA ogtosit natozenie cet antydumpingowych na przywoéz
melaminy z Niemiec, Japonii, Holandii oraz Trynidadu i Tobago oraz natozenie cet wyréwnawczych na przywéz
melaminy z Niemiec, Kataru oraz Trynidadu i Tobago.

e W dniu 1 lutego 2025 roku weszta w zycie zmodernizowana umowa o wolnym handlu miedzy UE a Chile.
e W dniu 12 lutego 2025 roku Indie, wskutek przeprowadzonego postepowania, natozyty cta antydumpingowe
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na import bieli tytanowej z Chin.

W dniu 17 lutego 2025 roku Ukraina i Zjednoczone Emiraty Arabskie podpisaty umowe o partnerstwie
gospodarczym.

W UE nadal trwa postepowanie wygasniecia cet antydumpingowych na przywo6z RSM z Rosji, USA oraz

Trynidadu i Tobago uruchomione przez KE w dniu 8 pazdziernika 2024 roku, ktorego celem jest wydtuzenie
okresu obowiazywania cet antydumpingowych na okres kolejnych 5 lat. W dniu 17 lutego 2025 roku EuroChem
ztozyt odwotanie od decyzji KE dotyczacej wszczecia postepowania dot. wydtuzenia obowiazywania cet.

0d dnia 19 lutego 2025 roku w UE obowiazuja cta antydumpingowe ad valorem na przywdz melaminy z Chin
w zakresie 12% - 65,2%. Cta zostaty natozone Rozporzadzeniem Wykonawczym Komisji (UE) z dnia 18 lutego
2025 roku na skutek rewizyjnego postepowania antydumpingowego wszczetego przez KE na wniosek trzech
producentéow z UE.

W dniu 20 lutego 2025 roku w Meksyku zainicjowane zostato postepowanie antydumpingowe na przywoz
siarczanu amonu z Chin.

W dniu 4 marca 2025 roku w USA weszty w zycie wyzsze cta importowe na przywdz wybranych towaréw
z Kanady i Meksyku oraz Chin.

W dniu 14 marca 2025 roku KE uruchomita postepowanie antydumpingowe dot. przywozu kwasu adypinowego
z Chin.

W dniu 19 marca 2025 roku Urzad ds. Srodkow Ochrony Handlu w Wielkiej Brytanii ogtosit rozpoczecie
postepowania rewizyjnego ws. cet antydumpingowych na przywdz saletry amonowej z Rosji.

W UE trwa postepowanie odwotawcze KE i stowarzyszenia Fertilizers Europe od decyzji Sadu Pierwszej
Instancji z siedziba w Luksemburgu o anulowaniu Rozporzadzenia Wykonawczego UE 2020/2100
naktadajacego ostateczne cta antydumpingowe na import saletry amonowej z Rosji. W dniu 30 kwietnia
2025 roku Trybunat Sprawiedliwosci UE uchylit wyrok Sadu | instancji stwierdzajacy niewaznosc
rozporzadzenia.

W dniu 1 kwietnia 2025 roku weszta w zycie umowa o wolnym handlu pomiedzy Motdawia a Europejskim
Stowarzyszeniem Wolnego Handlu, w sktad ktérego wchodza Szwajcaria, Norwegia, Islandia i Lichtenstein.

W dniu 2 kwietnia 2025 roku administracja USA natozyta cta ad valorem w wysokosci 10% na import
z wiekszosci krajow swiata, w tym z krajow UE. Cta obowiazuja od dnia 5 kwietnia 2025 roku.

W dniu 2 kwietnia 2025 roku administracja USA ogtosita dodatkowe wyzsze stawki cet importowych
z wybranych krajow, w tym 20% dla UE, jednak ich obowiazywanie dla wszystkich krajéw, z wyjatkiem Chin,
zostato zawieszone do dnia 1 sierpnia 2025 roku. W odpowiedzi Chiny ogtosity cta odwetowe na import z USA.
W dniu 14 maja 205 roku USA i Chiny obnizyty na okres 90 dni cta wzajemne, ktorych wysokosc¢ na skutek
eskalacji wojny handlowej dochodzita do kilkuset procent.

W dniu 8 kwietnia 2025 roku Europejskie Stowarzyszenie Wolnego Handlu podpisato zmodernizowang umowe
o wolnym handlu z Ukraina.

W dniu 9 kwietnia 2025 roku Departament Handlu w USA ogtosit natozenie cet antydumpingowych oraz cet
wyrownawczych na import melaminy z Indii.

W dniu 14 kwietnia 2025 roku w Dzienniku Urzedowym UE opublikowane zostato Rozporzadzenie Wykonawcze
2025/778 w sprawie handlowych srodkow réwnowazacych dotyczacych niektorych produktow pochodzacych
ze Stanow Zjednoczonych oraz zmieniajace rozporzadzenie wykonawcze (UE) 2018/886, wprowadzajace cta
w wysokosci do 25% na wybrane produkty z USA. Réwnoczesnie w dniu 14 kwietnia w Dzienniku Urzedowym
UE opublikowane zostato rozporzadzenie 2025/786 zawieszajace powyzsze handlowe srodki rownowazace
dotyczace niektorych produktow pochodzacych ze Standw Zjednoczonych do dnia 14 lipca 2025 roku. W dniu
14 lipca 2025 roku rozporzadzeniem wykonawczym Komisji (UE) 2025/1446 zawieszenie zostato przedtuzone
do dnia 6 sierpnia 2025 roku.

W dniu 6 maja 2025 roku Wielka Brytania i Indie zakonczyty negocjacje ws. umowy o wolnym handlu.

W dniu 10 maja 2025 roku rzad Indii natozyt cta antydumpingowe na przywoz TiO; z Chin.

W dniu 15 maja 2025 roku weszta w zycie umowa o wolnym handlu miedzy Euroazjatycka Unia Gospodarcza
a Iranem.

W dniu 22 maja 2025 roku Parlament Europejski zatwierdzit propozycje KE ws. zmiany stawek celnych
majacych zastosowanie do przywozu niektorych towaréw pochodzacych lub wywozonych bezposrednio lub
posrednio z Rosji i Biatorusi, ktora podnosi cta importowe na przywoz wybranych nawozow z ww. krajow. Cta
na nawozy azotowe i wielosktadnikowe sa wprowadzane stopniowo poczawszy od 1 lipca 2025 roku. W okresie
1 lipca 2025 roku do 30 czerwca 2026 roku do podstawowej stawki celnej 6,5% jest doliczane cto progresywne
w wysokosci 40/45 EUR/t. W okresie 1 lipca 2026 roku do 30 czerwca 2027 roku bedzie to cto w wysokosci
60/70 EUR/t, natomiast w okresie 1 lipca 2027 roku do 30 czerwca 2028 roku cto w wysokosci 80/95 EUR/t.
Od dnia 1 lipca 2028 roku cta osiaggna poziom 315/430 EUR/t, jednak moze zdarzyc sie to szybciej, jesli taczny
import nawozéw do UE z ww. krajow przekroczy 2,7 mln t (w okresie 1 lipca 2025 roku do 30 czerwca
2026 roku), 1,8 mln t (w okresie 1 lipca 2026 roku do 30 czerwca 2027 roku) lub 0,9 mln t (w okresie
1 lipca 2027 roku do 30 czerwca 2028 roku), automatycznie wprowadzane beda najwyzsze stawki celne.

W dniu 22 maja 2025 roku Departament Handlu w USA ogtosit natozenie cet antydumpingowych na przywoéz
plastyfikatora DOTP z Polski, Malezji, Tajwanu i Turcji. Stawka cta antydumpingowego dla Polski zostata
ustalona na poziomie 57,88%.
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W UE do 5 czerwca 2025 roku obowiazywata, z pewnymi wyjatkami, liberalizacja handlu z Ukraina. Od dnia
6 czerwca 2025 roku zasady handlu UE z Ukraing opieraja sie z powrotem na postanowieniach uktadu
o stowarzyszeniu UE-Ukraina, ktdérej czescia jest Pogtebiona i Kompleksowa Strefa Wolnego Handlu (DCFTA).

W dniu 16 czerwca USA i Wielka Brytania podpisaty czesciowa umowe handlowa, ktora weszta w zycie w dniu
30 czerwca 2025 roku.

W dniu 27 czerwca 2025 roku Euroazjatycka Unia Gospodarcza podpisata umowy o wolnym handlu ze
Zjednoczonymi Emiratami Arabskimi oraz Mongolia.

W dniu 2 lipca 2025 roku zakonczyty sie negocjacje umowy o wolnym handlu pomiedzy blokiem Mercosur
a Europejskim Stowarzyszeniem Wolnego Handlu (EFTA).

W dniu 2 lipca administracja rzadu USA poinformowata o zawarciu umowy handlowej z Wiethamem, a w dniu
22 lipca o zawarciu umoéw handlowych z Japonia, Indonezja oraz Filipinami.

W dniu 24 lipca Wielka Brytania i Indie podpisaty umowe o wolnym handlu.

W dniu 27 lipca UE i USA poinformowaty o osiagnieciu porozumienia handlowego, ktére przewiduje 15% taryfe
celna na wiekszosc eksportu UE.

UE kontynuuje negocjacje umoéw handlowych z krajami trzecimi, w tym z Indiami i Indonezja. Wznowione
zostaty negocjacje ws. umowy o wolnym handlu z Tajlandia, Filipinami oraz Malezja. W dniu 28 maja
2025 roku UE i Zjednoczone Emiraty Arabskie formalnie rozpoczety negocjacje umowy o wolnym handlu.

Sankcje wobec Rosji i Biatorusi w zwiazku z agresja na Ukraine

W dniu 10 stycznia 2025 roku Departament Skarbu Stanéw Zjednoczonych natozyt najwieksze sankcje na
rosyjski sektor energetyczny. Sankcje te uderzaja w kazdy kluczowy wezet rosyjskiego tancucha produkcji
i dystrybucji ropy naftowej, w tym w dwach z czterech najwiekszych rosyjskich producentow ropy naftowej,
dziesiatki dostawcow ustug dla ztéz ropy naftowej, handlowcow rosyjskiej ropy naftowej na catym swiecie,
ponad 150 statkow przewozacych morska rosyjska rope naftowa i terminal naftowy, ktory swiadomie
otrzymywat sankcjonowana rope z objetych sankcjami statkow. USA ogtosity réwniez, ze uchyli przepis, ktory
wczesniej zwalniat posrednictwo w ptatnosciach za energie z sankcji na rosyjskie banki.

W dniu 24 lutego 2025 roku Rada UE przyjeta 16. pakiet sankcji na Rosje z dalszymi ograniczeniami eksportu
towarow, ktore przyczyniaja sie do zwiekszenia rosyjskich mozliwosci przemystowych (chemikalia, niektore
tworzywa sztuczne i guma) oraz ich tranzytu przez Rosje, a takze dalsze ograniczenia importu aluminium.
Rada zabronita wszelkich transakcji z niektorymi wymienionymi portami i sluzami, m.in. Ust-tuga, Primorsk
na Battyku, Noworosyjsk na Morzu Czarnym, oraz lotniskami w Rosji, ktore sa wykorzystywane do transferu
bezzatogowych statkow powietrznych, pociskow i powiazanej technologii i komponentow do Rosji lub do
obchodzenia putapu cen ropy naftowej. Obejmuje to dostep do ich obiektow i swiadczenie jakichkolwiek
ustug na rzecz statkow lub samolotow. Ponadto wzmocniony zostat istniejacy zakaz transportu towaréw droga
ladowa na terytorium UE, w tym w tranzycie, przez operatoréw z UE, ktorych min. 25% nalezy do rosyjskiej
osoby fizycznej lub prawnej. Wprowadzono tez ograniczenie eksportu towarow i technologii, w szczegoélnosci
oprogramowania zwiazanego z poszukiwaniem ropy naftowej i gazu. Rozszerzono rowniez zakaz dostarczania
towarow, technologii i ustug na potrzeby realizacji projektow dotyczacych ropy naftowej w Rosji, takich jak
projekt Wostok, podobnie jak w przypadku realizacji aktualnych projektow zwiazanych z LNG. Podjeto takze
decyzje o zawieszeniu licencji na nadawanie w UE osmiu rosyjskim mediom.

W dniu 20 maja 2025 roku Rada UE zatwierdzita 17. pakiet sankcji wobec Rosji, ktory objat zaostrzona kontrola
eksportu 45 nowych firm z Rosji, Turcji, Serbii, Uzbekistanu, Wietnamu i Zjednoczonych Emiratéow Arabskich,
jak réwniez podmioty chinskie, biatoruskie i izraelskie. Chodzi o przedsiebiorstwa mogace wspierac rosyjski
sektor wojenny poprzez drony, bron, amunicje, sprzet wojskowy, kluczowe komponenty i wsparcie
logistyczne. Ponadto sankcjami objeto 189 statkéw ,,floty cieni” pochodzacych z panstw trzecich, tym samym
podwajajac taczna liczbe statkéw podlegajacych zakazowi dostepu do portu i zakazowi $wiadczenia
szerokiego zakresu ustug. Rada UE natozyta rowniez sankcje, obejmujace zamrozenie aktywow i zakaz
udostepniania funduszy, na firmy zeglugowe odpowiedzialne za transport ropy naftowej i produktow
naftowych droga morska oraz angazujace si¢ w niebezpieczne praktyki na morzu podczas transportu rosyjskiej
ropy, w tym podmioty ze Zjednoczonych Emiratow Arabskich, Turcji i Hongkongu. Natozone zostaty rowniez
srodki ograniczajace na uza rosyjska firme naftowa, a takze na wazna rosyjska firme transportu ropy
naftowej. Dodano 17 osoéb i 58 podmiotow na liste sankcyjna UE.

W dniu 18 lipca 2025 r. zatwierdzono 18. pakiet sankcji. UE obnizyta putap cenowy na rope naftowa z 60 USD
do 47,6 USD za barytke, aby dostosowa¢ go do obecnych swiatowych cen ropy, a takze wprowadzita
automatyczny i dynamiczny mechanizm zmiany putapu cenowego ropy naftowej i zapewnienia jego
skutecznosci. Zostaty rowniez natozone dalsze sankcje w catym tancuchu wartosci ,,floty cieni”. Kolejne 105
statkow bedzie podlegato zakazowi wstepu do portow oraz zakazowi swiadczenia szerokiego zakresu ustug
zwiazanych z transportem morskim, co zwiekszy do 444 taczna liczbe statkow wpisanych do wykazu. Ponadto,
ustanowiono zamrozenie aktywow, zakaz podrozowania, zakaz dostarczania zasobdw dla rosyjskiej i
miedzynarodowej firmy zarzadzajacej statkami ,floty cieni”, handlujacej rosyjska ropa naftowa oraz
gtownego klienta floty - rafinerii w Indiach, ktorej gtownym udziatowcem jest Rosnieft. Uwzgledniono takze
jeden podmiot z rosyjskiego sektora LNG. Ponadto UE wprowadza zakaz importu produktow rafinacji ropy
naftowej wytwarzanych z ropy rosyjskiej i pochodzacych z dowolnego kraju trzeciego, z wyjatkiem Kanady,
Norwegii, Szwajcarii, Wielkiej Brytanii i USA. Natozony zostat rowniez catkowity zakaz transakcji na Nord
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Stream 1 i 2, w tym w odniesieniu do dostarczania towaréw lub $wiadczenia ustug, uniemozliwiajac w ten
sposob ukonczenie, utrzymanie, eksploatacje i jakiekolwiek przyszte wykorzystanie tych gazociagéw. Rada
podjeta tez decyzje o zniesieniu zwolnienia dla importu ropy naftowej z Rosji do Czech. Z mysla
o ograniczeniu zdolnosci wojskowych Rosji, Rada UE natozyta kolejne sankcje na dostawcow rosyjskiego
kompleksu wojskowo-przemystowego, w tym na trzy podmioty z siedzibg w Chinach, ktore sprzedaja towary
wykorzystywane na polu walki. Surowszymi ograniczeniami eksportowymi dotyczacymi towaréw i technologii
podwodjnego zastosowania zostanie objetych 26 nowych podmiotéw. Ponadto UE uzgodnita dalsze zakazy
wywozu o wartosci ponad 2,5 mld EUR. Wykaz produktow objetych ograniczeniami objat maszyny sterowane
numerycznie (CNC) i substancje chemiczne wchodzace w sktad materiatow pednych. Ponadto istniejacy zakaz
tranzytu przez terytorium Rosji zostaje rozszerzony na wybrane towary o krytycznym znaczeniu
gospodarczym, wykorzystywane w budownictwie i transporcie. Dodatkowo pakiet obejmuje 8 firm
dziatajacych w biatoruskim kompleksie wojskowo-przemystowym, ktory wspiera dziatania wojenne Rosji,
a takze srodki natozone na wymiane handlowa z Biatorusia jeszcze bardziej odzwierciedlajac sankcje
natozone na Rosje. Dodatkowo zakaz korzystania ze specjalistycznych komunikatow finansowych zostaje
zmieniony na catkowity zakaz transakcji oraz wprowadzone zostaje embargo na import broni z Biatorusi.

3. Ryzyka i zagrozenia

Ryzyko regulacyjne wynikajqce z transformacji klimatycznej zwiqzanej z wdrozeniem ogélnoeuropejskich
reform portfela Zielonego tadu (Green Deal)

Grupa Kapitatowa, Jednostka Dominujqca - wysokie ryzyko o wysokim prawdopodobienstwie

Grupa Azoty w sposob ciagty monitoruje projekty i propozycje organdéw administracji w zakresie nowych lub
zmian dotychczasowych legislacji, uczestniczy aktywnie w pracach stowarzyszen europejskich oraz wspoétpracuje
z krajowymi instytucjami, aby na biezaco reagowac na pojawiajace sie zmiany w aktach prawnych i proponowac
korzystne dla branzy zapisy. Grupa Azoty analizuje ryzyka zwigzane z trendami regulacyjnymi i projektami zmian
lub planowanymi nowymi regulacjami. W kazdym przypadku Grupa Azoty dokonuje oceny wptywu nowych
uregulowan na prowadzona dziatalnos¢ i wprowadzane na rynek produkty. Potencjalne ryzyka zwigzane
Z zaostrzeniem regulacji prawnych ograniczajacych korzystanie z produktow Grupy przez odbiorcow unijnych
wynikaja ze zmian przepiséw we wspolnotowych Dyrektywach lub Rozporzadzeniach dotyczacych podstawowej
dziatalnosci produkcyjnej i handlowej Grupy. Grupa Azoty monitoruje szczegdlnie ryzyka i szanse zwiazane
z wdrozeniem pakietéw regulacji wynikajacych z Europejskiego Zielonego tadu (European Green Deal), w tym
zwigzane z pakietem ,Fit for 55” oraz z koncepcja Gospodarki o Obiegu Zamknietym. W dalszym ciagu
monitoringowi podlegaja m.in. ryzyko zaostrzenia regulacji unijnych dotyczacych zawartosci metali ciezkich
w produktach nawozowych oraz zmiany metodyki pomiaréw bedacych podstawa klasyfikacji bieli tytanowej jako
substancji rakotworczej. W zwiazku z konfliktem militarnym w Ukrainie i pogtebiajacym sie kryzysem
energetycznym Grupa monitoruje i aktywnie wtacza sie w prace nad propozycjami legislacyjnymi majacymi
wptyw na dostepnos¢ surowcow energetycznych. Szczegétowe informacje dotyczace regulacji na poziomie
unijnym i polskim, majacych potencjalny wptyw na osiaggane przez Grupe Azoty wyniki, zostaty przedstawione
w pkt 2.8. niniejszego raportu.

Ryzyko dotyczqce procesu realizacji projektow inwestycyjnych
Grupa Kapitatowa, Jednostka Dominujqca - srednie ryzyko o wysokim prawdopodobienstwie

Ryzyko, ze kluczowe inwestycje nie zostang zakonczone zgodnie z zatozeniami lub nie przyniosa oczekiwanych
rezultatow.

Realizacja strategicznych projektow inwestycyjnych stanowi jeden z gtownych obszarow aktywnosci Grupy Azoty
decydujacych o utrzymaniu i wzroscie jej wartosci.

Zespdt Capex Control Tower w ramach Programu Azoty Business prowadzi dziatania prowadzace do zwiekszenia
transparentnosci procesow inwestycyjnych, redukcji wydatkow oraz eliminacji projektow o niskim zwrocie lub
wysokim ryzyku regulacyjnym czy technologicznym.

Dziatania Zespotu Capex Control Tower w | potroczu 2025 roku skupiaty sie na kompleksowej rewizji istniejacego
portfela projektow w Grupie Kapitatowej Grupa Azoty w 2025 roku. Naktady inwestycyjne na 2025 rok zostaty
ograniczone do minimum, niwelujac tym samym ryzyko niedochowania rezimu finansowego. Zespot wprowadzit
takze nowy proces oceny i monitorowania inwestycji, ktory usprawnia decyzje o ich realizacji. Dziatania te stuza
zwiekszeniu efektywnosci CAPEX, ograniczeniu wydatkow oraz ujednoliceniu podejscia do zarzadzania
projektami w Grupie.

Dodatkowo w ramach struktur Grupy Azoty zostata powotana centralna komorka nadzoru nad projektami
inwestycyjnymi, tj. Biuro Analiz i Monitorowania Inwestycji. Gtownym zadaniem ww. komorki jest planowanie
strategiczne w zakresie inwestycji, w tym opracowanie wytycznych do zarzadzania projektami inwestycyjnymi
w Grupie Kapitatowej. Ponadto komorka petni korporacyjny nadzér nad inwestycjami, poczawszy od opracowania
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wytycznych do analizy i oceny projektow inwestycyjnych, ich ocene, monitorowanie, kompleksowa kontrole
wydatkow i raportowanie.

Opis najwazniejszych realizowanych inwestycji w Grupie Azoty wraz z ich terminem zakonczenia przedstawiony
jest w pkt. 2.7. niniejszego raportu.

Ryzyko dotyczqce braku mozliwosci dostosowania do wymagan gospodarki niskoemisyjnej i osiqggniecia
celéw dekarbonizacji w zatozonym terminie

Grupa Kapitatowa, Jednostka Dominujqca - srednie ryzyko o niskim prawdopodobienstwie

Ryzyko wystapienia czynnikow procesowo-technologicznych, organizacyjnych oraz ekonomicznych
uniemozliwiajacych ograniczenie emisji CO; z trajektorig pozwalajaca na osiagniecie neutralnosci klimatycznej
przedsiebiorstwa do 2050 roku.

W | pdtroczu 2025 roku kontynuowano prace nad przygotowaniem planu dekarbonizacji przedsiebiorstwa.
W ramach przeprowadzonych dziatan wtasciwy zespot korporacyjny powotany decyzja Zarzadu Spotki okreslit
konieczne i mozliwe do realizacji inwestycje oraz inne dziatania zaplanowane w perspektywie do 2030 roku,
majace na celu redukcje sladu weglowego przedsiebiorstwa. Obliczenia prowadzono bazujac na standardzie GHG
Protocol (Greenhouse gas protocol), a wyznaczone ambicje weryfikowano w odniesieniu do metodologii SBTi
(Science Based Targets initiative). Dzieki takiemu podejsciu przedsiebiorstwo szczegotowo zinwentaryzowato i
przeanalizowato historyczne zmiany sladu weglowego oraz przeprowadzito autoweryfikacje okreslajac, na ile
wyznaczone cele krotkoterminowe (do 2030 roku) sa zbiezne z trajektoriami odniesienia wyznaczonymi w oparciu
o rozpoznawalng i powszechnie akceptowalng metodologie wykorzystujaca najnowsze wyniki badan o klimacie
oraz przyjmujac wniesienie niezbednego wktadu do osiagniecia celow Porozumienia Paryskiego. Na podstawie
przygotowanego planu opracowano strategie funkcjonalng stanowiaca nastepnie zatozenia dla obszaru
dekarbonizacja w nowej strategii przedsiebiorstwa, ktorej publikacje zaplanowano na Il pétrocze 2025 roku.

Ryzyko utraty ptynnosci
Grupa Kapitatowa, Jednostka Dominujqca - wysokie ryzyko o wysokim prawdopodobienstwie

Ryzyko nieprzewidzianego niedoboru srodkow pienieznych lub braku dostepu do kredytowania, prowadzace do
przejsciowej utraty zdolnosci do regulowania zobowiazan finansowych lub narzucajace koniecznos¢ pozyskania
finansowania na niekorzystnych warunkach.

Grupa narazona jest na ryzyko utraty ptynnosci finansowej polegajace na wystapieniu braku mozliwosci sptaty
przez Grupe jej zobowiazan finansowych w momencie ich wymagalnosci. Czynnikiem zwiekszajacym ryzyko
utraty ptynnosci jest ryzyko mozliwosci pozyskiwania nowego finansowania lub refinansowania juz istniejacego
finansowania.

W Grupie Azoty obowiazuje Polityka Finansowania i Zarzadzania Ryzykiem Ptynnosci Grupy Azoty.

W ramach centralnego modelu finansowania Grupa wdrozyta pakiet umoéw finansowych oraz dostosowata
parasolowe umowy kredytow w rachunku biezacym i kredytow wielocelowych, stuzace zapewnieniu finansowania
biezacej ptynnosci spétek Grupy. Jednostka Dominujaca jest agentem umow parasolowych upowaznionym do
alokacji sublimitow tych kredytow w obrebie spotek Grupy. Jednostka Dominujaca zawarta w 2015 roku
z kluczowymi spotkami zaleznymi umowe o finansowanie wewnatrzgrupowe (z pdzniejszymi zmianami),
w ramach ktorej udostepnita kazdej spotce limit finansowania na kwote 1 mld PLN.

We wrzesniu 2022 roku Grupa Azoty potaczyta w ramach jednej wielowalutowej struktury CPR ustuge cash
poolingu rzeczywistego w walutach PLN, EUR i USD oraz powiazata je z finansowaniem w ramach umowy limitu
wielocelowego (maksymalnie do limitu 1 mld PLN i jego rownowartosci w EUR i USD) oraz z dziennymi lub
parasolowymi limitami finansowania dla spotek Grupy w PLN, EUR i USD i tacznego globalnego limitu ptynnosci.

Ustugi te zapewniaja spotkom Grupy mozliwos¢ wzajemnego korzystania z tacznej ptynnosci Grupy, w tym
krétkoterminowego finansowania niedoboréw czesci spotek Grupy nadwyzkami innych spotek. W efekcie Grupa
posiada dostep do wolnych limitow kredytowych i nadwyzek finansowych oraz mechanizmy ich swobodnej
redystrybucji, co istotnie zmniejsza prawdopodobiefnstwo utraty ptynnosci finansowej przez Jednostke
Dominujaca i spotki Grupy w perspektywie krotkoterminowej. Mechanizm ten ogranicza takze istotnie koszty
finansowe Grupy.

Ponadto Grupa posiada mozliwos¢ odraczania ptatnosci zobowigzan wobec dostawcow i ustugodawcow na
podstawie zawartych umow faktoringu odwrotnego, ktore cechuja sie nizszym kosztem finansowania i petna
elastycznoscia zaciagania i sptaty, a takze pozwalaja obnizy¢ koszt tradycyjnego finansowania dtuznego.

Grupa Azoty posiada rowniez mozliwos¢ finansowania wierzytelnosci wobec kontrahentow dzieki zawartym, wraz
ze spotkami Grupy, umowom faktoringu wierzytelnosci.

Wymienione wyzej instrumenty zapewniaja biezaca ptynnos¢ finansowa Grupy, jak rowniez finansowanie czesci
programu inwestycyjnego.

Informacje dotyczace ptynnosci finansowej Grupy Azoty w | potroczu 2025 roku zawarte sa punkcie 2.4.
niniejszego raportu.
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Ryzyko dotyczqce ceny i dostepnosci zakupu gazu ziemnego
Grupa Kapitatowa, Jednostka Dominujqca - wysokie ryzyko o srednim prawdopodobienstwie

Ryzyko dotyczace ceny i zaktdcen w pracy spowodowanych nizszym w stosunku do oczekiwanego lub brakiem
biezacego dostepu do gazu ziemnego w odpowiedniej ilosci i jakosci wymaganej do produkcji.

Spotki Grupy poszukujac konkurencyjnych zrodet zaopatrzenia w gaz w celu dywersyfikacji zarowno kierunkow
dostaw, jak i samych dostawcow, informuja w swoich komunikatach i raportach o zawartych kontraktach i ich
warunkach. Prowadzone sa wspolne akcje ofertowe oraz negocjacje z dostawcami w zakresie zakupu gazu,
z wykorzystaniem wzmocnionej pozycji negocjacyjnej w ramach Grupy. Grupa Azoty dazy do tego, aby struktura
zakupu gazu byta wynikiem potaczenia umowy wieloletniej ze strategicznym dostawca oraz umow rocznych
i krotszych z réznymi dostawcami, jak rowniez transakcji na gietdach i rynku OTC uwzgledniajacych biezace
zapotrzebowanie spotek, gwarancje dostaw oraz koszt pozyskania gazu.

W tym celu Jednostka Dominujaca i spotki zalezne zawarty umowe dtugoterminowa z wiarygodnym partnerem
strategicznym. Umowa zabezpiecza co najmniej 90% potrzeb Grupy, umozliwiajac czesciowa dywersyfikacje
dostaw. Jej zapisy zawieraja formute cenowa oparta o notowania rynkowe, a takze pozwalaja na zabezpieczanie
ceny na okresy przyszte w oparciu o produkty terminowe. Zawarcie umowy dtugoterminowej z formutami
cenowymi opartymi o najwiekszy w Europie rynek niemiecki zmniejsza prawdopodobienstwo uzyskania cen
znaczaco wyzszych od bezposredniej konkurencji w UE.

Dodatkowo ryzyko wystapienia ograniczen z tytutu zaktocen w dostawach gazu do Polski zostato ograniczone
rozbudowa potaczen transgranicznych, uruchomieniem gazoportu oraz Rozporzadzeniem ,,SOS” Parlamentu
Europejskiego i Rady dotyczacym srodkow zapewniajacych bezpieczenstwo dostaw gazu ziemnego. Ponadto
w Jednostce Dominujacej ryzyko dostepnosci i ceny gazu jest zmniejszone przez dostawy substytucyjnego
i tanszego gazu zaazotowanego ze zrodet lokalnych. Pozwala on, w przypadku ograniczen w dostawach gazu
sieciowego, na utrzymanie produkcji na zadowalajacym poziomie, a w przypadku mniejszych jego dostaw
uzupetniany moze byc¢ gazem sieciowym kupowanym na TGE i dostarczanym w ramach posiadanych mocy
jednodniowych.

Zarzadzanie ryzykiem dotyczacym ceny i dostepnosci gazu ziemnego wspiera Zespot gazowy, ktory m.in. na
podstawie analizy fundamentalnej i technicznej okresla trendy zmian, wptyw ryzyka na rentownos¢ produktow
Grupy oraz na biezaco reaguje na zidentyfikowane zagrozenia i szanse rynkowe.

W | potowie 2025 roku w ramach umowy z ORLEN S.A. dostawy gazu byty realizowane bez zaktocen, po cenach
biezacych oraz z ustalong cena dostaw, stosownie do przyjetej polityki zabezpieczania cen gazu ziemnego.
Informacje w zakresie zapotrzebowania i cen gazu w | pétroczu 2025 roku przedstawione sa w pkt. 2.2.
niniejszego Raportu.

Ryzyko popytowo-podazowe w obszarze nawozdw azotowych i wielosktadnikowych.
Grupa Kapitatowa, Jednostka Dominujqgca - wysokie ryzyko o wysokim prawdopodobienstwie

Ryzyko zwiazane z wystepowaniem sytuacji braku rownowagi popytowo-podazowej spowodowanej ograniczeniem
popytu lub zwiekszeniem podazy nawozow azotowych i wielosktadnikowych na skutek m.in. zwiekszonego
importu, wprowadzonych ograniczen w stosowaniu nawozow, utraty kluczowego odbiorcy, wstrzymania decyzji
zakupowych lub mniejszej sity nabywczej rolnikdw, zmiany nawykow zywieniowych i postawy proekologicznej
konsumentow oraz wzrostu zdolnosci produkcyjnych konkurencji. Konsekwencja tego jest nasilajaca sie walka
cenowa pomiedzy producentami, prowadzaca do obnizenia marzy, a w rezultacie do nieosiaggniecia zaktadanego
poziomu przychodow i zyskéw ze sprzedazy nawozow.

Globalny rynek nawozdéw azotowych charakteryzuje nadwyzka podazowa, ktora szczegélnie nasilita sie
w ostatnich latach. Najwiekszy przyrost zdolnosci produkcyjnych, gtéwnie mocznika, odnotowano w USA, Rosji,
Kazachstanie, Iranie oraz w Indiach. Ponadto w Chinach przewiduje sie uruchomienie nowych instalacji
i wytworni. Sytuacja nadpodazowa, zwtaszcza w nawozach azotowych, przetozyta sie takze na rynek UE i Polski.
W naszym kraju zauwazalny jest silny wzrost podazy nawozow, przede wszystkim mocznika.

Dziatania Grupy ukierunkowane sa na ograniczanie ryzyka oraz wzmochnienie i ugruntowanie pozycji w segmencie
produkcji i sprzedazy nawozdéw. Grupa monitoruje wolumen importu nawozow i udziat poszczegolnych spotek
w rynku nawozow, wprowadzajac dziatania korygujace w polityce handlowej/cenowej dostosowanej do reakcji
rynku, m.in. dostosowanie $ciezek cenowych do aktualnych trendéw na rynku europejskim i gtownych rynkach
Swiatowych, podejmowanie dziatan zmierzajacych do optymalizacji kosztow produkcji oraz poszerzanie palety
produktow i ustug oferowanych klientom.

Grupa Azoty prowadzi polityke handlowa dla nawozow azotowych i wielosktadnikowych w sposdb umozliwiajacy
maksymalizacje produkcji i lokowanie nawozéw na rynkach zapewniajacych najwyzsza mozliwa marze.
Intensyfikacja dziatan sprzedazowych bedzie wzmocniona dziataniami promocyjnymi skupiajacymi sie na dotarciu
do klienta docelowego.

Informacje w zakresie sytuacji popytowo-podazowej i cen nawozow na rynku w | potroczu 2025 roku zawarte sa
w pkt. 2.2. niniejszego raportu.
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Ryzyko dotyczqce ochrony rynku nawozéw
Grupa Kapitatowa, Jednostka Dominujqca - wysokie ryzyko o wysokim prawdopodobienstwie

Ryzyko nieosiagniecia zaktadanego poziomu przychodow ze sprzedazy nawozdw na skutek zniesienia lub braku
przedtuzenia istniejacych instrumentow ochrony rynku.

Grupa Azoty na biezaco monitoruje sytuacje dotyczaca instrumentow ochrony rynku nawozow oraz analizuje
szkody spowodowane nadmiernym importem. W tym zakresie wspotpracuje z instytucjami krajowymi,
stowarzyszeniami na szczeblu unijnym, a takze europostami. W razie koniecznosci podejmowane sa dziatania
majace na celu wydtuzenie obowiazywania natozonych cet i/lub wprowadzenie nowych.

W dniu 12 czerwca 2025 roku Rada Unii Europejskiej przyjeta rozporzadzenie, ktére naktada dodatkowe taryfy
celne na niektdre nawozy z Rosji i Biatorusi. Wdrazanie taryf bedzie Scisle monitorowane w celu zapewnienia
ochrony zaréwno unijnego przemystu nawozowego, jak i sektora rolnego. Dodatkowe s$rodki ochronne weszty
w zycie 1 lipca 2025 r. Oprocz obowiagzujacych stawek progresywnych wprowadzony zostat takze limit importu
dla danego okresu, ktorego przekroczenie spowoduje naliczenie maksymalnej stawki celnej. Niniejsza
maksymalna stawka wejdzie w zycie po 1 lipca 2028 roku.

Ryzyko pogorszenia bilansu popytowo-podazowego tworzywa sztucznego poliamidu (PA6)
Grupa Kapitatowa, Jednostka Dominujqca - srednie ryzyko o wysokim prawdopodobienstwie

Ryzyko zwiazane z wystepowaniem sytuacji braku rownowagi popytowo-podazowej spowodowanej ograniczeniem
popytu lub zwiekszeniem podazy poliamidu (PA6) na rynku globalnym.

Grupa monitoruje sytuacje popytowo-podazowa w catym tancuchu wartosci. Prowadzona jest optymalizacja
portfolio produktowego i aplikacyjnego tak, aby mozliwa byta alokacja okreslonych strumieni produktowych do
tych segmentow rynku, gdzie sprzedaz pozwala uzyskac najlepsze wyniki ekonomiczne. Rownolegle prowadzone
sq dziatania zmierzajace do poprawy pozycji kosztowej Grupy.

Informacje w zakresie sytuacji popytowo-podazowej i cen w tancuchu poliamidu 6 na rynku w | potroczu 2025
roku zawarte sa w pkt. 2.2. niniejszego raportu.

Ryzyko pogorszenia bilansu popytowo-podazowego mocznika niepowlekanego, mocznika technicznego,
amoniaku

Grupa Kapitatowa - wysokie ryzyko o wysokim prawdopodobienstwie

Ryzyko zwiazane z wystepowaniem sytuacji braku rownowagi popytowo-podazowej spowodowanej ograniczeniem
popytu lub zwiekszeniem podazy mocznika niepowlekanego, mocznika technicznego i amoniaku na skutek m.in.
przyrostu zdolnosci produkcyjnych konkurencji na globalnym rynku, wzrostu taniego importu, wzrostu kosztow
produkcji, ograniczen lokowania produktow, w tym ograniczenie stosowania mocznika w branzy budowlanej.
Konsekwencja tego jest nasilajaca sie walka cenowa pomiedzy producentami prowadzaca do obnizenia marzy,
a w rezultacie do nieosiagniecia zaktadanego poziomu przychodow ze sprzedazy.

Dziatania Grupy ukierunkowane sa na ograniczanie ryzyka oraz wzmocnienie i ugruntowanie pozycji na rynku.
Grupa monitoruje wolumen importu poszczegélnych produktow wprowadzajac dziatania korygujace w polityce
handlowej/cenowej dostosowanej do reakcji rynku, m.in. dostosowanie Sciezek cenowych do aktualnych trendow
na rynku europejskim i gtdéwnych rynkach swiatowych, podejmowanie dziatan optymalizujacych koszty produkcji
oraz prowadzenie dziatan marketingowo-handlowych w celu efektywnego pozyskania odbiorcow produktu.

Informacje w zakresie sytuacji popytowo-podazowej i cen mocznika i amoniaku na rynku w | pétroczu 2025 roku
zawarte sa w pkt. 2.2. niniejszego raportu.

4, Pozostate informacje

4.1. Inne istotne zdarzenia

Realizacja projektu ,,Polimery Police”

W | potroczu 2025 roku Grupa Azoty POLYOLEFINS kontynuowata realizacje projektu inwestycyjnego pod nazwa
,Polimery Police”, w ktorego zakres wchodzi instalacja do produkcji propylenu (429 tys. t rocznie), instalacja do
produkcji polipropylenu (437 tys. t rocznie) wraz z instalacjami pomocniczymi i infrastruktura towarzyszaca,
a takze morski terminal gazowy z baza zbiornikéw surowcowych (,,Projekt”). Generalnym wykonawca Projektu
jest Hyundai Engineering Co., Ltd. (,HEC”, ,,Generalny Wykonawca” lub ,Hyundai”), wybrany w postepowaniu
przetargowym na realizacje Projektu w formule pod klucz za cene ryczattowa (,,Umowa EPC”).

Grupa Azoty POLYOLEFINS znajduje sie obecnie w koncowej fazie odbioréw instalacji wchodzacych w sktad
kompleksu ,,Polimery Police”. W 2024 roku Grupa Azoty POLYOLEFINS zatwierdzita Protokoty i Certyfikaty Odbioru
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Tymczasowego (ang. Provisional Acceptance Protocol and Certificate, dalej: ,PAP/PAC”) dla trzech
Podprojektow: w lipcu 2024 roku dla instalacji do produkcji polipropylenu (Instalacja PP) oraz Terminalu
Przetadunkowo-Magazynowego (Warunkowe PAP/PAC) oraz w listopadzie 2024 roku dla Instalacji pomocniczych
i potaczen miedzyobiektowych (Instalacje pomocnicze). Do zatwierdzenia pozostaty: Protokot i Certyfikat
Odbioru Tymczasowego dla instalacji do produkcji propylenu (Instalacja PDH).

Wydtuzenie czasu zakonczenia realizacji inwestycji spowodowane jest opdznieniami w realizacji Umowy EPC
przez Hyundai. W 2024 roku zakonczono ocene Propozycji Zmian przekazanych przez Generalnego Wykonawce
oraz przedstawiono Generalnemu Wykonawcy stanowisko Grupy Azoty POLYOLEFINS podczas prowadzonych
negocjacji komercyjno-finansowych. W dniu 19 grudnia 2024 roku zawarto umowe o wspotpracy i stabilizacji
pomiedzy spotkami Grupy Azoty, Orlen S.A., Hyundai oraz Korean Overseas Infrastructure & Urban Development
Corporation, celem ktoérej jest umozliwienie stronom konstruktywnego dialogu oraz dazenie do okreslenia
konkretnych warunkow potencjalnej wspotpracy w obszarze Projektu. Wskazana umowa byta nastepnie
przedtuzana, do 12 maja, do 23 czerwca, do 14 lipca i ostatecznie do 31 lipca 2025 roku. Z koncem lipca 2025 roku
przedmiotowa umowa wygasta. W dniu 1 sierpnia 2025 roku Grupa Azoty POLYOLEFINS podjeta decyzje o
odrzuceniu w catosci lub w czesci Propozycji Zmian oraz o naliczeniu kar umownych w wysokosci 111 832 tys. EUR
za opdznienia, zgodnie z zapisami zawartej Umowy EPC. Ponadto w dniu 14 sierpnia 2025 roku Zamawiajacy
doreczyt Generalnemu Wykonawcy oswiadczenie o odstapieniu od umowy o kompleksowa realizacje Projektu,
zawartej w dniu 11 maja 2019 roku, oraz pismo przewodnie wraz z nota ksiegowa dotyczaca kar umownych za
odstapienie od Umowy EPC na kwote 111 832 tys. EUR. Zamawiajacy odstapit od umowy ze skutkiem
natychmiastowym, tj. ze skutkiem na dzien doreczenia Wykonawcy wskazanego oswiadczenia.

W dniu 3 marca 2025 roku zawarto z ILF Consulting Engineers Polska Sp. z 0.0. (,,Inzynier Kontraktu”) Aneks nr 6
do umowy z dnia 3 czerwca 2019 roku o $wiadczenie ustug Inzyniera Kontraktu dla Projektu Polimery Police
w ramach Etapu Il Umowy nr 27/PDH/2019, tj. obejmujacego okres gwarancji udzielonej przez Wykonawce.
W | potroczu 2025 roku Grupa Azoty POLYOLEFINS skierowata dwa zlecenia do realizacji przez Inzyniera
Kontraktu.

Prowadzone dziatania na instalacjach Grupa Azoty POLYOLEFINS

Do konca Il kwartatu Generalny Wykonawca w ramach prac odbiorowych w obszarze wszystkich podprojektow
przekazat znaczaca czes¢ kompletow czesci zamiennych na dwa lata eksploatacji oraz dokumentacji koncowej
(Final Documentation), przechowywanej w sktadnicy akt Grupy Azoty POLYOLEFINS.

W zakresie Terminala Przetadunkowo-Magazynowego do akceptacji pozostaja Parametry zwigzane
z roztadunkiem etylenu, tj. zdolnos¢ instalacji do skraplania oparow etylenu oraz wydajnos¢ roztadunku etylenu.
Potwierdzenie tego testu bedzie mozliwe podczas nastepnej dostawy etylenu.

W obrebie Infrastruktury Logistycznej Polipropylenu (Infrastruktura Logistyczna PP) zakonczono prace zwiazane
Z montazem stacji LPG. W zakresie tego podprojektu zaakceptowano rowniez wiekszos¢ Kamieni Ptatniczych
(,Kamienie Milowe”) przewidzianych w Umowie EPC. Do zrealizowania wszystkich Kamieni Milowych pozostata
akceptacja Kamienia Milowego zwiazanego z przekazaniem dokumentacji koncowej oraz z akceptacja Testu
Integralnosci dla catego Projektu.

Wptyw wojny na Ukrainie na realizacje Projektu

Grupa Azoty POLYOLEFINS w celu ograniczenia ryzyka zmniejszonej podazy surowcow strategicznych
zdywersyfikowata kierunki dostaw. Spotka realizuje kontrakty na dostawy propanu i etylenu droga morska, ktore
nie zaktadajq importu ww. surowcow z terenu Rosji.

Ryzyka

Grupa Azoty POLYOLEFINS, jako operator zaktadu produkcyjnego, identyfikuje kolejne wyzwania wynikajace
bezposrednio z dziatalnosci produkcyjnej oraz stanu technicznego instalacji. Awaryjne zatrzymania miaty istotny
wptyw na wskazniki produkcyjne oraz sytuacje finansowa spotki. W celu poprawy kondycji spotki, jak rowniez
utrzymania kompetencji, konieczne bedzie wdrozenie odpowiedniego i skutecznego planu naprawczego, ktory
bedzie rowniez pozytywnym sygnatem dla obecnej kadry. W ostatnim czasie spotka doswiadczyta wzrostu liczby
odejs¢ pracownikow.

Dodatkowo Grupa Azoty POLYOLEFINS rozpoczeta dziatania zwigzane z przeprowadzeniem remontu, m.in.
wymiana ekranéw reaktorow w jednostce PDH. Jego sprawne przeprowadzenie bedzie miato istotny wptyw na
zachowanie odpowiedniej ciagtosci produkcji w przysztosci, jak rowniez mozliwos¢ wytwarzania produktu
wysokomarzowego. Przestéj w produkcji na czas remontu i jego ewentualne przedtuzenie moga miec¢ negatywny
wptyw na postrzeganie Grupy Azoty POLYOLEFINS na rynku polipropylenu w Europie przez dotychczasowych
i potencjalnych klientow.

W najblizszych miesigcach wyzwaniem dla spotki, oprocz przeprowadzenia pierwszego na taka skale remontu
instalacji, bedzie rowniez wypracowanie nowej struktury finansowania. W zwiazku z odrzuceniem wszystkich
roszczen oraz naliczeniem kar umownych spotka odstapita od Umowy EPC z przyczyn obciazajacych Generalnego
Wykonawce, co najprawdopodobniej skutkowac bedzie przeprowadzeniem postepowania arbitrazowego.
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W dniu 31 lipca 2025 roku wygasto porozumienie z dnia 16 stycznia 2025 roku (wraz zawartymi aneksami)
pomiedzy spotkami Grupy Azoty oraz Orlen S.A., dotyczace kontynuacji wspotpracy celem ustalenia warunkow
i zasad realizacji potencjalnej transakcji dotyczacej nabycia wszystkich lub czesci akcji spotki Grupa Azoty
POLYOLEFINS, lub innej formy przeprowadzenia inwestycji. Tym samym zakonczyt sie proces Due Diligence.
Jednoczesnie w dniu 1 sierpnia 2025 roku zostato zawarte Memorandum of Understanding pomiedzy spotkami
Grupy Azoty oraz Orlen S.A. z moca obowiazujaca od 31 lipca 2025 roku. Zawarte memorandum zaktada
transparentny i otwarty proces sprzedazy wybranych aktywow logistycznych nalezacych do Grupy Azoty
POLYOLEFINS oraz Zarzadu Morskiego Portu Police, do ktorego Orlen S.A. zostanie zaproszony jako jeden
z potencjalnych nabywcow. Strony zobowiazaty sie wspodtpracowac na zasadach wskazanych w dokumencie
w terminie do dnia 31 grudnia 2025 roku.

Jedna z szans na poprawe sytuacji finansowej sa podjete dziatania zmierzajace do osiagniecia gotowosci
Terminalu do zatadunku statkow przy nabrzezu, co moze skutkowac rozwinieciem wspoétpracy z partnerami
zewnetrznymi i zwiekszy¢ elastyczno$¢ obrotu posiadanym surowcem.

Grupa Azoty POLYOLEFINS podjeta rowniez dziatania zmierzajace do mozliwosci magazynowania wodoru, ktory
jest niezbedny w przypadku awaryjnego zatrzymania instalacji PDH w sytuacji, gdy jednostka produkcji amoniaku
w Grupie Azoty POLICE jest wytaczona.

Zgtoszone roszczenia

W kwestii negocjacji w zakresie Projektu w dniu 19 grudnia 2024 roku zawarto umowe o wspotpracy i stabilizacji
pomiedzy Grupa Azoty POLYOLEFINS, Jednostka Dominujaca, Orlen S.A., Hyundai oraz Korean Overseas
Infrastructure & Urban Development Corporation.

Zgodnie z podpisang umowa, Grupa Azoty POLYOLEFINS oraz HEC zobowiazaty sie, ze w okresie trwania
przedmiotowej umowy nie odstapia od umowy o kompleksowa realizacje Projektu. Grupa Azoty POLYOLEFINS w
tym okresie nie bedzie wykonywac niektorych ze swoich uprawnien wzgledem HEC, przystugujacych jej na mocy
Umowy EPC, w tym m.in. nie naliczy wobec HEC kar umownych za opdznienie w realizacji Umowy EPC oraz nie
skorzysta z zabezpieczen (gwarancji nalezytego wykonania) ustanowionych w zwiazku z realizacja tej umowy.
Natomiast HEC zobowiazat sie m.in. do odroczenia ptatnos$¢ faktur dotyczacych prac zrealizowanych przez HEC
(w wykonaniu Umowy EPC) oraz wszelkich innych faktur, ktore mogtyby zosta¢ wystawione w okresie trwania
umowy. HEC zobowiazat sie réowniez do przedtuzenia okresu obowiazywania gwarancji nalezytego wykonania
Umowy EPC.

W 2025 roku wskazana umowa byta przedtuzana do 12 maja, do 23 czerwca, do 14 lipca i do 31 lipca 2025 roku.
Z koncem lipca 2025 roku przedmiotowa umowa wygasta.

W dniu 1 sierpnia 2025 roku Grupa Azoty POLYOLEFINS podjeta decyzje o:

o odrzuceniu Propozycji Zmiany, na mocy ktérej Generalny Wykonawca zadat podwyzszenia wynagrodzenia na
gruncie Umowy EPC o kwote 24 148 tys. EUR i czesciowym przyjeciu Propozycji Zmiany w kwocie
80 306 tys. EUR,

e Qdrzuceniu w catosci Propozycji Zmiany, na mocy ktéorej Generalny Wykonawca zadat przedtuzenia terminu
realizacji Umowy EPC o 166 dni,

« odrzuceniu Propozycji Zmiany, na mocy ktorej Generalny Wykonawca zadat przedtuzenia terminu realizacji
Umowy EPC o 95 dni (ponad wskazane powyzej 166 dni) i zwiekszenia wynagrodzenia o 39 772 tys. EUR,

e odrzuceniu Propozycji Zmiany, na mocy ktorej Generalny Wykonawca zadat zaptaty odszkodowania za
odmowe dokonania odbioréw 190 Kamieni Milowych oraz odsetek za opdznienie w zaptacie, w tacznej kwocie
5 842 tys. EUR,

o odrzuceniu Propozycji Zmiany, na mocy ktérej Generalny Wykonawca zadat przedtuzenia terminu realizacji
Umowy EPC o dodatkowe 43 dni (ponad wskazane powyzej 261 dni) i zwigkszenia wynagrodzenia o kwote
9 609 tys. EUR,

o odrzuceniu Propozycji Zmiany, na mocy ktorej Generalny Wykonawca zadat zwiekszenia wynagrodzenia
o kwote 116 220 tys. EUR.

Ponadto Grupa Azoty POLYOLEFINS poinformowata Generalnego Wykonawce o naliczeniu kar umownych za
opoznienia, w wysokosci 111 832 tys. EUR, zgodnie z zapisami Umowy EPC.

W dniu 11 sierpnia 2025 roku Grupa Azoty POLYOLEFINS otrzymata ptatnos¢ z tytutu gwarancji wystawionych
przez Liberty Mutual Insurance Europe SE (,Gwarant”), o ktore spétka wystapita w zwiazku z nienalezytym
wykonaniem umowy o kompleksowa realizacje Projektu, w tacznej sumie 107 517 tys. EUR. Wszystkie ptatnosci
zostaty dokonane na rachunek bankowy spétki, zgodnie z zadaniem zawartym w wezwaniu do zaptaty. Srodki
zostaty wyptacone w wysokosci rownej maksymalnym sumom gwarancyjnym.

Zgodnie z informacjg od Gwaranta, wszystkie ptatnosci dokonywane sg wytacznie z zastrzezeniem wszelkich praw
i zarzutow. W przypadku gdyby w pozniejszym czasie okazato sie, ze postanowienie o zabezpieczeniu, o ktore
wnosit Generalny Wykonawca istniato w czasie dokonywania wyptaty i skutkowato zawieszeniem lub
koniecznoscig wycofania jakiegokolwiek wezwania do zaptaty na podstawie udzielonych przez Liberty Mutual
Insurance Europe SE gwarancji, Gwarant zastrzegt sobie prawo do dochodzenia zwrotu odpowiednich kwot.
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W dniu 14 sierpnia 2025 roku Zamawiajacy doreczyt Generalnemu Wykonawcy Projektu oficjalng korespondencje:

« Oswiadczenie o odstapieniu od umowy o kompleksowa realizacje projektu Polimery Police zawartej w dniu
11 maja 2019 roku,

» Pismo przewodnie wraz z nota ksiegowa dotyczaca kar umownych za odstagpienie od Umowy EPC na kwote
111 832 tys. EUR.

Zamawiajacy odstagpit od umowy ze skutkiem natychmiastowym, tj. ze skutkiem na dzien doreczenia
Generalnemu Wykonawcy oswiadczenia (,,Odstapienie”). Odstapienie nastapito z przyczyn lezacych po stronie
Generalnego Wykonawcy, w tym w szczegdlnosci: opoznieniem w odbiorze kluczowych kamieni milowych,
brakiem pomyslnego ukonczenia Ruchow Testowych w terminie, osiggnieciem limitu kar umownych naliczonych
za opOznienie oraz nieosiagnieciem porozumienia w przedmiocie roszczen wzajemnych stron ani kontynuowania
dalszych rozmow w oparciu o Umowe o wspotpracy i stabilizacji pomiedzy Grupa Azoty POLYOLEFINS, Jednostka
Dominujaca, Orlen S.A., Hyundai oraz Korean Overseas Infrastructure & Urban Development Corporation.

Pozostate zdarzenia istotnie wptywajqce na dziatalnos¢ Grupy Azoty POLYOLEFINS i na realizacje Projektu

W dniu 16 stycznia 2025 roku zostato podpisane porozumienie pomigedzy Orlen S.A. a Jednostka Dominujaca,
Grupa Azoty POLICE i Grupa Azoty POLYOLEFINS. W ramach porozumienia spotki Grupy Azoty i Orlen S.A. beda
kontynuowac wspotprace w celu ustalenia warunkow i zasad realizacji potencjalnej transakcji dotyczacej nabycia
przez Orlen S.A. lub inny podmiot wskazany przez Orlen S.A. wszystkich lub czesci akcji Grupy Azoty POLYOLEFINS
nalezacych do spétek Grupy Azoty lub innej formy przeprowadzenia inwestycji. Negocjacje dotyczace warunkow
przejecia Grupy Azoty POLYOLEFINS przez Orlen S.A. oraz analiza potencjalnej transakcji, wraz z badaniem due
dilligence, prowadzone byty przez strony porozumienia w planowanym terminie do 31 marca 2025 roku.

Termin powyzszego porozumienia byt nastepnie wydtuzany do 12 maja, do 23 czerwca, do 14 lipca i do 31 lipca
2025 roku.

W dniu 31 lipca 2025 roku przedmiotowe porozumienie (wraz zawartymi aneksami) wygasto. Jednoczesnie w dniu
1 sierpnia 2025 roku zawarto Memorandum of Understanding pomiedzy Jednostka Dominujaca, Grupa Azoty
POLICE, Grupa Azoty POLYOLEFINS oraz Orlen S.A., z moca obowiazujaca od 31 lipca 2025 roku. Zawarcie
Memorandum stanowi kolejny istotny etap w procesie poszukiwania rozwiazan majacych na celu stabilizacje
sytuacji finansowej Grupy Azoty POLYOLEFINS oraz optymalizacje struktury aktywéw Grupy Azoty.

W dniu 26 sierpnia 2025 roku wptyneto do Grupy Azoty POLYOLEFINS pismo Hyundai, obejmujace oswiadczenie
Generalnego Wykonawcy o odstapieniu od Umowy EPC. Jako podstawe oswiadczenia wskazano art. 649(4) §1 k.c.,
tj. nieotrzymanie zadanej przez Generalnego Wykonawce gwarancji zaptaty. Grupa Azoty POLYOLEFINS
poinformowata, ze bedzie kwestionowac skutecznos¢ ztozonego oswiadczenia, m.in. z powodu faktu, ze
w momencie ztozenia o$wiadczenia Umowa EPC juz nie obowiazywata, a przed ztozeniem oswiadczenia
Generalny Wykonawca nie przedstawit stanowiska, w ktorym zakwestionowatby to odstapienie.

Realizacja inwestycji ,,Budowa bloku Energetycznego w oparciu o paliwo weglowe” w Grupie Azoty PULAWY

W zwiazku z op6znieniem w wykonaniu przez konsorcjum: Polimex Mostostal S.A., Polimex Energetyka Sp. z o.o0.
oraz SBB Energy S.A. kontraktu z dnia 25 wrzesnia 2019 roku na ,,Budowe bloku energetycznego w oparciu
o paliwo weglowe w Putawach” Zarzad Grupy Azoty PULAWY, realizujac obowiazki majace na celu
zabezpieczenie interesow spotki, w oparciu o postanowienia ww. kontraktu, podjat decyzje o naliczeniu
i wezwaniu generalnego wykonawce do zaptaty kar umownych z tytutu opdznienia w wykonaniu kontraktu. Spotka
w dniu 18 pazdziernika 2024 roku wystawita i doreczyta Polimex Mostostal S.A., dziatajacego w imieniu
konsorcjum, note obciazeniowa w wysokosci 359,0 mln PLN, odpowiadajacej maksymalnemu limitowi kar
naleznych spotce za opo6znienia w realizacji inwestycji. Naliczone kary umowne dotycza niedotrzymania przez
wykonawce terminu realizacji kluczowych kamieni milowych: ,,Synchronizacja Bloku z KSE” oraz ,,Podpisanie
Protokotu Przyjecia do eksploatacji”.

Z uwagi na nieuregulowanie wymagalnych roszczen z tytutu naliczonych kar, w dniu 28 pazdziernika 2024 roku
Grupa Azoty PULAWY skierowata zadanie wyptaty sum gwarancyjnych z gwarancji bankowych wystawionych przez
Bank Gospodarstwa Krajowego oraz Bank Ochrony Srodowiska S.A. na zlecenie Polimex Mostostal S.A. W dniu
4 listopada 2024 roku srodki z przedmiotowych gwarancji wptynety na rachunek bankowy spotki, w tacznej kwocie
106 mln PLN. Jednoczesnie spotka ztozyta Polimex Mostostal S.A. oswiadczenie o potraceniu wierzytelnosci spotki
z tytutu ww. kar umownych z wierzytelnoscia Polimex Mostostal S.A. z tytutu zwrotu kwoty 10,0 mln PLN
whiesionej przez Polimex Mostostal S.A. tytutem zabezpieczenia wykonania kontraktu.

Polimex Mostostal S.A. w catosci odrzucit roszczenie spotki o zaptate kar umownych oraz wskazat na
bezskutecznos¢ potracenia.

Grupa Azoty PULAWY stoi na stanowisku, iz przedmiotowe kary umowne sa zasadne, a dokonane potracenie jest
skuteczne.

Jednoczesnie Polimex Mostostal S.A. wystapit do spotki z zadaniem udzielenia gwarancji zaptaty za roboty
budowlane objete ww. umowa w wysokosci 189,2 mln PLN brutto, odpowiadajacej kwocie ewentualnego
roszczenia z tytutu wynagrodzenia odpowiadajacego czesci umdwionego wynagrodzenia.

Strona 54 z 74



Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Grupa Azoty za | pétrocze 2025 roku
(wszystkie dane podano w tysigcach ztotych, o ile nie wskazano inaczej)

W odpowiedzi na powyzsze Grupa Azoty PULAWY w dniu 6 grudnia 2024 roku przedtozyta gwarancje bankowa
udzielong na wniosek spotki na rzecz wykonawcy, na kwote 2,3 mln PLN, jako zabezpieczenie terminowej zaptaty
umodwionego wynagrodzenia za pozostate roboty budowlane objete kontraktem.

W ocenie spotki zadanie wykonawcy udzielenia gwarancji zaptaty za roboty budowlane objete kontraktem we
wskazanej przez niego wysokosci jest bezzasadne. Spotka zaptacita wykonawcy za wszystkie dotychczas
wykonane roboty budowlane, ktore stanowia blisko 100% robdt przewidzianych kontraktem. Przedtozona
gwarancja bankowa zabezpiecza wynagrodzenie za pozostate do wykonania drobne roboty wykonczeniowe oraz
wynagrodzenie za wykonanie i przekazanie dokumentacji powykonawczej. Przedmiotowa gwarancja bankowa
wygasta w dniu 29 maja 2025 roku.

W dniu 12 grudnia 2024 roku Spotka otrzymata od Polimex Mostostal S.A. oswiadczenie o odstagpieniu od kontraktu,
ze skutkiem na dzien doreczenia o$wiadczenia.

Spotka podjeta dziatania prawne, tj. ztozyta pozew przeciwko ww. konsorcjum o:

» zasadzenie pozostate po potraceniu kwoty kar umownych w wysokosci 243 mln PLN, wraz z naleznymi
odsetkami za okres od dnia wymagalnosci do dnia zaptaty;

« ustalenie, ze wykonawcy nie przystuguje uprawnienie do zadania gwarancji zaptaty za roboty budowlane
objete kontraktem w kwocie przewyzszajacej 2,3 mln PLN,

o ustalenie, ze oswiadczenie wykonawcy od odstapieniu od kontraktu jest bezpodstawne, a tym samym
bezskuteczne, a spétka nie jest zobowiazana do zaptaty na rzecz wykonawcy kwoty 189,2 mln PLN brutto z
tytutu wynagrodzenia pozostatego do zaptaty na podstawie kontraktu wraz z udzieleniem zabezpieczeniem
roszczenia spotki poprzez zawieszenie skutku ztozonego przez wykonawce oswiadczenia woli o odstapieniu
od kontraktu do czasu prawomocnego rozstrzygniecia sprawy, ktére zostato oddalone przez Sad.

W dniu 17 stycznia 2025 roku Grupa Azoty PULAWY ztozyta konsorcjum oswiadczenie o odstapieniu w czesci od
kontraktu na budowe bloku energetycznego w oparciu o paliwo weglowe w Putawach, z winy wykonawcy, ze
skutkiem na dzien 17 stycznia 2025 roku. Spotka odstapita od kontraktu w czesci, w jakiej kontrakt nie zostat
dotychczas nalezycie wykonany, w zwiazku z naruszeniem przez wykonawce jego podstawowych obowiazkow
okreslonych w kontrakcie, tj. zaprzestaniem wykonywania przedmiotu kontraktu oraz w zwiazku z niemozliwoscia
przyjecia bloku do eksploatacji w terminie okreslonym w kontrakcie z przyczyn lezacych po stronie wykonawcy.

W dniu 12 lutego 2025 roku spotka wystawita i doreczyta wykonawcy note obcigzeniowa w wysokosci
239,3 mln PLN tytutem kary umownej za odstapienie przez spotke od kontraktu z przyczyn lezacych po stronie
wykonawcy, wzywajac jednoczesnie wykonawce do jej zaptaty we wskazanym terminie.

Polimex Mostostal S.A. uznat roszczenie za niezasadne i odmowit zaptaty kary. W zwiazku z powyzszym, spotka
dokonata modyfikacji powddztwa rozszerzajac go o roszczenie z tytutu kary umownej za odstapienie przez spotke
od kontraktu z przyczyn lezacych po stronie wykonawcy.

Zgodnie z warunkami kontraktu spotka obcigzyta konsorcjum kosztami, jakie poniosta w zwiazku z przedtuzajaca
sie realizacja kontraktu, w szczegolnosci kosztami rozruchu, na taczna kwote ponad 14 min PLN.

Podjete przez spotke kroki nie sa rownoznaczne z odstapieniem od inwestycji, a decyzje dotyczace dalszych
dziatan zostana podjete po przeprowadzeniu inwentaryzacji majacej na celu ustalenie stanu faktycznego
projektu na dzien odstapienia przez spotke od kontraktu.

Strony zakonczyty komisyjne obchody inwentaryzacyjne oraz wykonaty dokumentacje zdjeciowa zrealizowanych
prac. Trwa uzgadnianie zapisow protokotéw poinwentaryzacyjnych.

Spotka analizuje warianty i sposoby dalszych dziatan zwiazanych z inwestycja. Spotka prowadzi postepowania
przetargowe oraz prace przygotowawcze zmierzajace do dokonczenia inwestycji.

Zakonczenie realizacji Nowej Koncepcji Energetycznej w Grupie Azoty KEDZIERZYN

W kwietniu 2025 roku zakonczony zostat wart 320 mln PLN program inwestycyjny prowadzony w Grupie Azoty
KEDZIERZYN od 2019 roku. Sfinalizowanie budowy kottowni szczytowo-rezerwowej na gaz ziemny o wydajnosci
100 t pary/h wraz z instalacjami pomocniczymi, byto ostatnim i kluczowym etapem, zamykajacym rozlegty
program inwestycyjny realizowany w Grupie Azoty Kedzierzyn pod nazwa Nowa Koncepcja Energetyczna, nad
ktdra od wielu lat pracowata kadra inzynieryjna Jednostek Biznesowych Agro i Energetyka.

Modernizacja dostosowujaca zaktadowa elektrocieptownie do wymagan dyrektywy ws. emisji przemystowych
(IED), rozpoczeta sie w spotce w 2014 roku od budowy nowoczesnego kotta weglowego o wydajnosci 140 t pary/h.
Nowy kociot gazowy bedzie wspotpracowat z wybudowanym w latach 2014-2017 kottem, uzupetniajac bilans pary,
w zaleznosci od zapotrzebowania, w okresach letnich i zimowych. W okresach mniejszego zapotrzebowania na
pare technologiczna bedzie petnit funkcje jej podstawowego zrodta oraz w przypadku zdarzen nadzwyczajnych -
zrodta szczytowo-rezerwowego. Zagwarantuje tym samym bezpieczenstwo dostepnosci ciepta na potrzeby rynku
wewnetrznego zaktadu, firm zlokalizowanych na terenie i w okolicy zaktadu oraz miasta Kedzierzyn-Kozle i gminy
Bierawa. Instalacje pomocnicze nowej kottowni zostaty rowniez przystosowane do rozbudowy uktadu o kolejny
kociot gazowy, uelastyczniajac caty uktad na wypadek zwiekszenia sie zapotrzebowania na pare w przysztosci.
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Na Nowa Koncepcje Energetyczna ztozyta sie realizacja w latach 2019-2025 nastepujacych zadan inwestycyjnych:

o Zakup nowego zespotu kottowego na synteze amoniaku.

» Modernizacja wezta skraplania amoniaku w obszarze Centrali Chtodniczej Wydziatu Amoniaku.

» Wymiana sprezarek parowych K-2 i K-3 sprezajacych amoniak gazowy na nowe sprezarki elektryczne.
»  Wymiana kotta E-102 oraz przegrzewacza pary E-117.

o Modernizacja wezta potspalania na Wydziale Amoniaku.

o Zakup i zabudowa nowej sprezarki tlenu.

« Kociot rezerwowo-szczytowy.

Zakonczenie wspétpracy w zakresie potencjalnej integracji kapitatowej spotki Zespot Elektrowni Wodnych
Niedzica S.A. w ramach Grupy Kapitatowej Grupa Azoty

W dniu 8 maja 2025 roku Zarzad Spotki poinformowat, ze podpisane zostaty pomiedzy Spotka, Zespotem
Elektrowni Wodnych Niedzica S.A. (,,ZEW Niedzica”) oraz Skarbem Panstwa, porozumienia o zakonczeniu
wspotpracy w zakresie potencjalnej integracji kapitatowej ZEW Niedzica w ramach Grupy Azoty.

Pozostate istotne zdarzenia

Pozostate, niewymienione powyzej, istotne zdarzenia, ktére miaty miejsce w raportowanym okresie i po dniu
bilansowym, zostaty przedstawione w Srodrocznym skroconym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy
Kapitatowej Grupa Azoty za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2025 roku.

4.2. Umowy znaczace
Umowy handlowe

Umowy na zakup wegla zawarte przez spotki Grupy Azoty z Polska Grupa Goérnicza S.A.

W dniu 16 wrzesnia 2025 roku Jednostka Dominujaca oraz jej spotki zalezne: Grupa Azoty PULAWY, Grupa Azoty
KEDZIERZYN oraz Grupa Azoty POLICE (tacznie ,,Odbiorcy”, a kazda z osobna ,,Odbiorca”) podpisaty z Polska
Grupa Gornicza S.A. z siedziba w Katowicach (,,Sprzedajacy”) dwustronne umowy sprzedazy wegla (,,Umowy”).

Przedmiotem zawartych umoéw jest sprzedaz wegla do celow energetycznych, pochodzacego z kopaln
Sprzedajacego, przeznaczonego do zuzycia u Odbiorcow w ilosciach okreslonych w indywidualnych Umowach,
w oparciu o jednolite warunki handlowe dla Odbiorcow. Umowy zawarte zostaty na czas okreslony z moca
obowiazujaca od dnia 1 pazdziernika 2025 roku do dnia 30 czerwca 2028 roku kazda, z podziatem na kwartalne
okresy dostaw. Cena jest wyznaczana w oparciu o formute cenowa uwzgledniajaca API2 ARA. Szacunkowa taczna
wartos¢ Umow w skali Grupy Azoty wynosi ok. 350 mln PLN netto dla catego okresu obowigzywania Umow.

W ramach ilosci przewidzianych w Umowach, strony dopuszczaja mozliwos¢ realizacji sprzedazy wegla na rzecz
i z przeznaczeniem do zuzycia u kazdego z Odbiorcéw z Grupy Azoty.

Warunki Umoéw nie odbiegaja od warunkéw powszechnie stosowanych dla tego typu umow.

Zarzad Jednostki Dominujacej wyjasnia, ze opisane wyzej Umowy zawierane sa w miejsce umow, o zawarciu
ktdérych Jednostka Dominujaca informowata w 2018 roku (,,Umowy z 2018”), za$ Spotka uznaje Umowy za istotne
z uwagi na fakt, ze Polska Grupa Gornicza S.A. bedzie dla Grupy Azoty, w okresie obowigzywania Umodw,
strategicznym dostawca wegla do celow energetycznych.

Zawarcie Umow jest wynikiem podpisanych w tym samym dniu dwustronnych ugdéd pomiedzy Sprzedajacym
a kazdym z Odbiorcow. Ugody te zawarte zostaty w zwiazku z kwestionowaniem przez Sprzedajacego faktu
obowiazywania Uméw z 2018 roku, a przez to przerwa w ich realizacji. Wraz z wynegocjowaniem tresci nowych
Umow strony ustality takze rekompensate dla Odbiorcow za brak realizacji Umow z 2018 roku w tacznej kwocie
63 mln PLN z jej podziatem na wszystkich Odbiorcéw, w tym na Jednostke Dominujaca w kwocie 12,9 mln PLN.
Rekompensata ma by¢ ptatna w ratach do dnia 31 pazdziernika 2026 roku, przy czym w 2025 roku do zaptaty
przypadaja raty w tacznej kwocie 4,5 mln PLN, z czego dla Jednostki Dominujacej 0,9 mln PLN.

Umowy o charakterze finansowym
Aneksy do Umowy kredytu w rachunku biezacym zawarte przez Grupe Azoty POLICE z Bankiem

Gospodarstwa Krajowego

Grupa Azoty POLICE podpisata nastepujace aneksy do umowy kredytu w rachunku biezacym z Bankiem
Gospodarstwa Krajowego, z limitem 100 000 tys. PLN:

e w dniu 31 marca 2025 roku aneks nr 13 przedtuzajacy termin dostepnosci kredytu do 15 maja 2025 roku,

o wdniu 15 maja 2025 roku aneks nr 14 przedtuzajacy termin dostepnosci kredytu do 26 czerwca 2025 roku,
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o w dniu 26 czerwca 2025 roku aneks nr 15 przedtuzajacy termin dostepnosci kredytu do 19 grudnia 2025 roku.

Kredyt oprocentowany jest wedtug stopy opartej o stawke bazowa WIBOR 1M oraz marze bankowa.

Aneksy do Umowy Obstugi Ptatnosci z 14 grudnia 2018 roku z Banco Santander S.A. oraz Santander Factoring
Sp. z 0.0., w brzmieniu ustalonym Umowa z 23 wrzesnia 2019 roku Zmieniajaca i Zastepujaca Umowe Obstugi
Ptatnosci, z p6zniejszymi zmianami

W dniach 31 marca, 15 maja oraz 30 czerwca 2025 roku Jednostka Dominujaca wraz ze spotkami zaleznymi,
Grupa Azoty PULAWY, Grupa Azoty POLICE, Grupa Azoty KEDZIERZYN oraz COMPO EXPERT, zawarta z Banco
Santander S.A. oraz Santander Factoring Sp. z 0.0. aneksy do Umowy Obstugi Ptatnosci z 14 grudnia 2018 roku,
w brzmieniu ustalonym Umowa z 23 wrzesnia 2019 roku Zmieniajaca i Zastepujaca Umowe Obstugi Ptatnosci
(z p6zn. zm.), z limitem w maksymalnej wysokosci 122 mln EUR, wydtuzajace okres dostepnosci limitu
odpowiednio do 15 maja 2025 roku oraz do 30 czerwca 2025 roku. Aneksem zawartym w dniu 30 czerwca
2025 roku okres obowigzywania dopuszczonego limitu zostat przedtuzony na okres konczacy sie w dacie
wygasniecia Porozumienia z dnia 2 lutego 2024 roku (z p6zn. zmianami).

Zmiany do Umowy wielocelowej linii kredytowej premium z BNP Paribas Bank Polski S.A.

W dniu 31 marca 2025 roku Jednostka Dominujaca wraz ze spétkami kluczowymi oraz innymi spotkami Grupy
Azoty podpisata z BNP Paribas BP S.A. Zmiane nr 10 do Umowy wielocelowej linii kredytowej premium z limitem
w wysokosci 240 mln PLN, przeznaczonym na otwieranie i obstuge gwarancji oraz akredytyw, w zakresie
wydtuzenia okresu dostepnosci limitu kredytowego do 31 marca 2025 roku oraz w okresie obowiazywania
Porozumienia z dnia 2 lutego 2024 roku (z p6zn. zm.), jednak nie dtuzej niz do 30 czerwca 2025 roku. W dniu
30 czerwca 2025 roku podpisana zostata Zmiana nr 11 przedtuzajaca umowe do czasu obowigzywania Porozumienia
z dnia 2 lutego 2024 roku (z pozn. zm.), jednak nie dtuzej niz do 30 wrzesnia 2025 roku.

Aneksy do Umowy o $wiadczenie ustug ptatniczych i finansowanie z CaixaBank S.A.

W dniach 27 stycznia, 24 lutego, 31 marca, 25 kwietnia, 15 maja oraz 30 czerwca 2025 roku Jednostka Dominujaca
wraz ze spotkami zaleznymi, Grupa Azoty PULAWY, Grupa Azoty POLICE, Grupa Azoty KEDZIERZYN, COMPO
EXPERT GmbH oraz COMPO EXPERT Hellas S.A., podpisata z CaixaBank S.A. Oddziat w Polsce Zatacznik nr 1 do
umowy o $wiadczenie ustug ptatniczych i finansowanie (faktoring odwrotny) z dnia 29 kwietnia 2021 roku (z pézn.
zm.), wydtuzajacy okres dostepnosci limitu odpowiednio do 28 lutego, 31 marca, 30 kwietnia, 15 maja oraz
26 czerwca 2025 roku, a nastepnie na czas obowigzywania Porozumienia z dnia 2 lutego 2024 roku (z p6zn. zm.)
- pierwotnie do 31 lipca 2025 roku, nie pézniej jednak niz do 30 wrzesnia 2025 roku.

Aneksy do umowy finansowania dostaw z Pekao Faktoring Sp. z o. o.

W dniach 31 marca, 15 maja oraz 30 czerwca 2025 roku Jednostka Dominujaca wraz ze spotkami zaleznymi,
Grupa Azoty PULAWY, Grupa Azoty POLICE oraz Grupa Azoty KEDZIERZYN, podpisata z Pekao Faktoring Sp. z o.o0.
aneksy do umowy finansowania dostaw, zawartej w dniu 31 maja 2021 roku (z pézn. zm.), wydtuzajace okres
dostepnosci limitu odpowiednio do 15 maja, 30 czerwca oraz 15 grudnia 2025 roku, lecz nie dtuzej niz data
wygasniecia Porozumienia z dnia 2 lutego 2024 roku (z p6zn. zm.).

Aneksy do Umowy Faktoringu Wierzytelnosci z Pekao Faktoring Sp. z o. o.

W dniach 31 marca, 15 maja oraz 30 czerwca 2025 roku Jednostka Dominujaca wraz ze spétkami zaleznymi,
Grupa Azoty PULAWY, Grupa Azoty POLICE oraz Grupa Azoty KEDZIERZYN, podpisata z Pekao Faktoring Sp. z o.
0. aneksy do Umowy Faktoringu Wierzytelnosci, zawartej w dniu 31 maja 2021 roku (z p6zn. zm.), wydtuzajace
okres dostepnosci limitu odpowiednio do 15 maja, 30 czerwca oraz 15 grudnia, lecz nie dtuzej niz data wygasniecia
Porozumienia z dnia 2 lutego 2024 roku (z p6zn. zm.).

Aneks do umowy Limitu Kredytu Wielocelowego z PKO BP S.A.

W dniu 12 lutego 2025 roku Jednostka Dominujaca wraz ze spotkami Grupy zawarta z PKO BP S.A. Aneks nr 14 do
Umowy Limitu Kredytu Wielocelowego, zawartej w dniu 23 kwietnia 2015 roku (z p6zn. zm.), w zakresie zmian
dotyczacych wytaczenia spotki SCF Naturals Sp. z 0.0. z tej umowy, w zwiazku ze sprzedaza aktywow wytaczanej
spotki.

Aneks do umowy Cash Poolingu Rzeczywistego z PKO BP S.A.

W dniu 12 lutego 2025 roku Jednostka Dominujaca wraz ze spétkami Grupy zawarta z PKO BP S.A. Aneks nr 4 do
Umowy Cash Poolingu Rzeczywistego (,,Umowa CPR”), zawartej w dniu 26 wrzesnia 2022 roku, w zakresie zmian
dotyczacych sptaty i zniesienia limitu zadtuzenia SCF Naturals Sp. z 0.0. w ramach Umowy CPR, w zwiazku ze
sprzedaza aktywow tej spotki.

Strona 57 z 74



Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Grupa Azoty za | pétrocze 2025 roku
(wszystkie dane podano w tysigcach ztotych, o ile nie wskazano inaczej)

Umowa finansowania obrotowego Grupy Azoty POLYOLEFINS z Orlen S.A.

W dniu 17 marca 2025 roku Grupa Azoty POLYOLEFINS oraz Orlen S.A. zawarty umowe dotyczaca finansowania
obrotowego na kwote nie wyzsza niz 28 mln USD w celu sfinansowania nabycia propanu przez Grupe Azoty
POLYOLEFINS. Umowa okresla warunki udzielenia tego finansowania oraz zasady sptaty. Propan jest
wykorzystywany przez spotke do produkcji propylenu. W dniu 26 maja 2025 roku kwota umowy zostata zwiekszona
o dodatkowa kwote nie wyzsza niz 14 mln USD.

Podpisanie Porozumien Stabilizujacych przez Jednostke Dominujaca

W dniu 2 lutego 2024 roku Jednostka Dominujaca zawarta w imieniu wtasnym oraz spotek z Grupy bedacych
stronami odpowiednich Uméw o Finansowanie, porozumienie stabilizujace z 13 Instytucjami finansujacymi
(,,Porozumienie”): Powszechna Kasa Oszczednosci Bankiem Polskim S.A., Bankiem Gospodarstwa Krajowego, ING
Bankiem Slaskim S.A., Santander Bankiem Polska S.A., Caixabank S.A. Oddziat w Polsce, BNP Paribas Faktoring sp.
z 0.0., ING Commercial Finance Polska S.A., Pekao Faktoring sp. z 0.0., BNP Paribas Bankiem Polska S.A.,
Santander Factoring sp. z 0.0. i Banco Santander S.A., Oddziat we Frankfurcie a takze z Europejskim Bankiem
Odbudowy i Rozwoju i Europejskim Bankiem Inwestycyjnym.

Porozumienie zapewnia utrzymanie dostepnosci limitow w ramach Uméw o Finansowanie i niepodejmowanie przez
instytucje finansujace dziatan majacych na celu anulowanie lub zredukowanie dostepnych limitow Umow
o Finansowanie jak rowniez niewykorzystywanie okreslonych praw wynikajacych z Uméw o Finansowanie
w zwiazku z ich naruszeniem lub potencjalnym naruszeniem w okresie obowigzywania porozumienia, zawartego
na okres do 27 lutego 2024 roku, a z pdézniejszymi zmianami tacznie na okres do 30 wrzesnia 2025 roku, pod
warunkiem potwierdzenia przez odpowiednie Instytucje Finansujace wydtuzenia okresu obowigzywania
Porozumienia poza 31 lipca 2025 r.

Powyzsze umozliwia wypracowanie dtugoterminowego planu restrukturyzacji Grupy Azoty. Porozumienie, za zgoda
Instytucji Finansujacych, moze podlegac¢ dalszemu przedtuzeniu.

Jednoczesnie Jednostka Dominujaca zobowiazata sie do dostarczania okreslonych dokumentow dla Instytucji
Finansujacych, wprowadzenia ustalonych ograniczen w dokonywaniu rozporzadzen w zakresie planowanych
inwestycji, udzielanych poreczen lub gwarancji oraz zaciagania zobowiazan finansowych, a takze do powotania
doradcy finansowego dla Instytucji Finansujacych.

Pierwsze porozumienie z Instytucjami Finansujacymi zostato podpisane przez Grupe Azoty 31 sierpnia 2023 roku.
Na jego mocy Instytucje Finansujace zgodzity sie na odstapienie od stosowania wybranych warunkéw umow
o finansowanie Jednostki Dominujacej oraz Grupy Azoty POLICE, ktore wystapity ze stosownymi wnioskami w tym
zakresie w czerwcu 2023 roku. Efektem porozumien byta zgoda na odstapienie od stosowania wskaznika dtug
netto/EBITDA na koniec czerwca 2023 roku. Porozumienie podpisane 2 lutego 2024 roku to efekt dalszych rozmow
prowadzonych z instytucjami finansujacymi.

Jednostka Dominujaca na biezaco wypetnia wszystkie zobowiazania w zakresie obstugi i sptaty zobowigzan
wynikajacych z Umoéw o Finansowanie, a dostepne limity tych umoéw zapewniaja ptynnos¢ oraz bezpieczenstwo
finansowania Grupy Azoty i jej zobowiazan wobec dostawcow oraz ciagtosc dziatalnosci.

W dniach 29 lutego 2024 roku, 27 marca 2024 roku, 25 kwietnia 2024 roku, 29 maja 2024 roku, 31 lipca 2024 roku,
11 pazdziernika 2024 roku, 29 listopada 2024 roku, 2 kwietnia 2025 roku oraz 15 maja 2025 roku Jednostka
Dominujaca zawierata w imieniu wtasnym oraz spotek z Grupy Azoty bedacych stronami odpowiednich umow
o finansowanie aneksy (pierwszy z data obowigzywania od 28 lutego 2024 roku, drugi z data obowigzywania od
26 marca 2024 roku, trzeci z data obowigzywania od 25 kwietnia 2024 roku, czwarty z datg obowigzywania od
28 maja 2024 roku, piaty z data obowiazywania od 30 lipca 2024 roku, kolejne z data obowiazywania od
11 pazdziernika 2024 roku, od 29 listopada 2024 roku, od 31 marca 2025 roku oraz ostatni z data obowiazywania
od 15 maja 2025 roku (,,Aneksy”) do Porozumienia z dnia 2 lutego 2024 roku.

Po dacie bilansowej, w dniu 1 lipca 2025 roku podpisano Aneks nr 11 do Porozumienia oraz osobne Porozumienie
z Europejskim Bankiem Inwestycyjnym (EBI). Obydwa dokumenty weszty w zZycie z moca wsteczna,
od 30 czerwca 2025 roku. Warunki porozumienia z EBI sa zasadniczo zgodne zbiezne z Porozumieniem
z innymi instytucjami finansujacymi.

Na mocy Aneksu nr 11, okres obowigzywania Porozumienia zostat wydtuzony do 30 wrzesnia 2025 roku, pod
warunkiem potwierdzenia przedtuzenia przez odpowiednie Instytucje Finansujace okresu obowiazywania
Porozumienia poza 31 lipca 2025 roku.

W dniu 1 sierpnia 2025 roku podpisany zostat Aneks do Porozumienia EBI (obowiazujacy od 31 lipca 2025 roku),
ktory wydtuzyt jego waznos¢ do 5 wrzesnia 2025 roku, a na mocy Aneksu z dnia 5 wrzesnia 2025 roku przedtuzono
jego waznos¢ do 30 wrzesnia 2025 roku.

Zawarcie Aneksow do Porozumienia zapewnia dalsze utrzymanie dostepnosci limitow w ramach Umow
o Finansowanie i niepodejmowanie przez Instytucje Finansujace dziatan majacych na celu anulowanie lub
zredukowanie dostepnych limitow Uméw o Finansowanie jak rowniez niewykorzystywanie okreslonych praw
wynikajacych z Umoéw o Finansowanie w zwiazku z ich naruszeniem lub potencjalnym naruszeniem w okresie
obowiazywania Porozumienia.
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Prowadzone sa dalsze negocjacje z Instytucjami Finansujacymi w celu wypracowania, najszybciej jak to bedzie
mozliwe, wzajemnie satysfakcjonujacego rozwiazania umozliwiajacego Grupie prowadzenie dziatalnosci
i wykonywanie zobowiagzan wynikajacych z Uméw zgodnie z ich warunkami, rowniez w kolejnych okresach,
z zastrzezeniem takich zmian, jakie Instytucje Finansujace uznajg za wymagane lub pozadane biorac pod uwage
zmiane okolicznosci, w jakich Grupa obecnie prowadzi dziatalnos¢ i w jakich bedzie prowadzi¢ dziatalnos¢
w nadchodzacych latach oraz odzwierciedlajac wynikajacy z tego zmieniony profil ryzyka Grupy, Spotki i jej spotek
zaleznych.

W dniu 25 kwietnia 2024 roku, nastepnie w dniach 28 maja 2024 roku, 30 lipca 2024 roku, 11 pazdziernika
2024 roku, 29 listopada 2024 roku, 31 grudnia 2024 roku oraz w dniach 31 stycznia 2025 roku, 28 lutego 2025 roku,
31 marca 2025 roku, 25 kwietnia 2025 roku, 15 maja 2025 roku oraz 30 czerwca 2025 roku Jednostka Dominujaca
zawarta w imieniu wtasnym oraz wybranych pozostatych spotek Grupy Azoty bedacy stronami Uméw o Finansowanie
aneksy, na mocy ktorych instytucje te m.in. utrzymaty dostepnosc limitow objetych ww. Porozumieniem na okres
jego wydtuzonego obowiazywania, w tym z:

1. BNP Paribas BP S.A. do Umowy wielocelowej linii kredytowej premium z limitem w wys. 240 mln PLN,
przeznaczonym na otwieranie i obstuge gwarancji oraz akredytyw, z wydtuzonym okresu dostepnosci
poczatkowo do 28 maja 2024 roku, nastepnie do 30 lipca 2024 roku, do 11 pazdziernika 2024 roku, do
29 listopada 2024 roku, do 31 marca 2025 roku, do 30 czerwca 2025 roku oraz w okresie obowiazywania
Porozumienia z dnia 2 lutego 2024 roku (z p6zn. zmianami), jednak nie dtuzej niz do 30 wrzesnia 2025 roku.

2. CaixaBank S.A do Umowy o $wiadczenie ustug ptatniczych i finansowanie z limitem w wys. 500 mln PLN,
z wydtuzonym okresem dostepnosci poczatkowo do 28 maja 2024 roku, nastepnie do 30 lipca 2024 roku, do
11 pazdziernika 2024 roku, do 29 listopada 2024 roku, do 31 grudnia 2024 roku, a nastepnie do 31 stycznia
2025 roku, do 28 lutego 2025 roku, do 31 marca 2025 roku, do 30 kwietnia 2025 roku, do 15 maja 2025 roku
i do 30 czerwca 2025 roku, na podstawie Zatacznikow podpisanych odpowiednio w dniu 16 grudnia 2024 roku
oraz w dniu 27 stycznia 2025 roku, 24 lutego 2025 roku, 31 marca 2025 roku, 25 kwietnia 2025 roku oraz
15 maja 2025 roku. W dniu 30 czerwca 2025 roku okres obowiazywania umowy zostat wydtuzony na czas
obowiazywania Porozumienia z dnia 2 lutego 2024 roku (z p6zn. zmianami) - pierwotnie do 31 lipca 2025 roku,
nie pozniej jednak niz do 30 wrzesnia 2025 roku.

3. Pekao Faktoring Sp. z 0.0. do Umowy finansowania dostaw z limitem w wys. 550 mln PLN oraz o Umowy
Faktoringu Wierzytelnosci z limitem w wys. 250 mln PLN, z wydtuzonymi okresami dostepnosci poczatkowo do
28 maja 2024 roku, nastepnie do 30 lipca 2024 roku, do 11 pazdziernika 2024 roku, do 29 listopada 2024 roku,
do 31 marca 2025 roku, do 15 maja 2025 roku, do 30 czerwca 2025 roku oraz do 15 grudnia 2025 roku, lecz nie
dtuzej niz data wygasniecia Porozumienia z dnia 2 lutego 2024 roku (z pdzn. zmianami).

4. ING Commercial Finance Polska S.A. do Umowy Faktoringu Odwrotnego z limitem w wys. 800 mln PLN,
z wydtuzonym okresem dostepnosci do 28 maja 2024 oraz w przypadku wydtuzenia Porozumienia z dnia 2 lutego
2024 roku (z pozn. zm.) z automatycznym wydtuzeniem na okres jego obowiazywania.

Podpisanie Umowy Stabilizujacej przez spétke Grupa Azoty POLYOLEFINS

W grudniu 2023 roku Grupa Azoty POLYOLEFINS podpisata z bankami finansujacymi Umowe Stabilizacyjna do
Umowy Kredytéw Niepodporzadkowanych z 31 maja 2020 roku. Kolejne przedtuzenia Umowy stabilizacyjnej miaty
miejsce do dnia 28 lutego 2024 roku, 27 marca 2024 roku, 26 kwietnia 2024 roku, 29 maja 2024 roku, 14 czerwca
2024 roku, 31 lipca 2024 roku, 31 sierpnia 2024 roku, 30 wrzesnia 2024 roku, 31 pazdziernika 2024 roku,
29 listopada 2024 roku, 13 grudnia 2024 roku, 31 stycznia 2025 roku, 28 lutego 2025 roku, 31 marca 2025 roku,
23 kwietnia 2025 roku, 20 maja 2025 roku, 1 czerwca 2025 roku i 12 czerwca 2025 roku. Na dzien publikacji
niniejszego raportu Umowa Stabilizujaca obowigzywata do 30 wrzesnia 2025 roku. Zgodnie z jej zapisami
whniesienie przez Jednostke Dominujaca oraz Grupe Azoty POLICE pozostatej kwoty pozyczki wspierajacej do Spotki
do wartosci 105 mln EUR (gorny limit) powinno nastapic nie pozniej niz do konca okresu jej obowiazywania.

Zawarcie zgody na odstgpienie od stosowania wybranych warunkéw uméw o finansowanie

W dniu 25 kwietnia 2025 roku Jednostka Dominujaca zawarta w imieniu wtasnym oraz wybranych pozostatych
spotek Grupy Azoty bedacych stronami Umow o Finansowanie pisma zmieniajace i dotyczace zrzeczenia sie praw
(Waiver and Amendment Letters) - ze Stronami Finansujacymi, na mocy ktérych instytucje te zgodzity sie na
odstapienie od stosowania wybranych warunkéow Uméw o Finansowanie Grupy Azoty, w tym wyrazity zgode na
odstapienie od stosowania wskaznika dtug netto/EBITDA obliczanego na dzien 31 grudnia 2024 roku.

Nastepnie w dniu 16 wrzesnia 2025 roku Jednostka Dominujaca zawarta ponadto w imieniu wtasnym oraz
wybranych pozostatych spotek Grupy Azoty bedacych stronami Umoéw o Finansowanie pisma zmieniajace
i dotyczace zrzeczenia sie praw - ze Stronami Finansujacymi, na mocy ktorych instytucje te zgodzity sie na
odstapienie od stosowania wybranych warunkéw Umow o Finansowanie Grupy Azoty, w tym wyrazity zgode na
odstapienie od stosowania wskaznika dtug netto/EBITDA obliczanego na dzien 30 czerwca 2025 roku.
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Umowy ubezpieczeniowe

Skonsolidowany Program Ubezpieczeniowy Grupy Azoty w TUW PZUW

W dniu 28 lutego 2025 roku przez Towarzystwo Ubezpieczen Wzajemnych Polskiego Zaktadu Ubezpieczen
Wzajemnych (TUW PZUW) wystawione zostaty noty pokrycia ubezpieczeniowego wazne do 31 marca 2025 roku
i nie dtuzej niz do czasu podpisania przez spotki Grupy wchodzace w sktad ZWC Grupa Azoty w TUW PZUW:

1) Umowy Generalnej Skonsolidowanego Programu Ubezpieczen Majatkowych na okres 3 lat, tj. od 1 marca
2025 roku do 29 lutego 2028 roku, obejmujacej nastepujace linie:

o ubezpieczenia mienia od wszystkich ryzyk (PD/ALLR),
» ubezpieczenia utraty zysku wskutek szkody objetej ubezpieczeniem PD/ALLR (Bl),
» ubezpieczenia maszyn od uszkodzen w zakresie wszystkich ryzyk (MB),

2) Umowy Ubezpieczenia Ryzyk Terroryzmu i Sabotazu na okres 1 roku, tj. od 1 marca 2025 roku do 28 lutego
2026 roku.

Nastepnie w dniu 31 marca 2025 roku wystawione zostaty Aneksy nr 1 do ww. not pokrycia wazne nie dtuzej niz
do dnia 15 kwietnia 2025 roku, nastepnie w dniu 15 kwietnia 2025 roku Aneksy nr 2 do ww. not pokrycia wazne
nie dtuzej niz do 30 kwietnia 2025 roku i kolejno w dniu 30 kwietnia 2025 roku Aneksy nr 3 do ww. not pokrycia
wazne nie dtuzej niz do 15 maja 2025 roku.

W dniu 15 maja 2025 roku spétki Grupy wchodzace w sktad ZWC Grupa Azoty w TUW PZUW podpisaty z TUW
PZUW:

1) Umowe Generalng Skonsolidowanego Programu Ubezpieczen Majatkowych na okres 3 lat, tj. od 1 marca
2025 roku do 29 lutego 2028 roku,

2) Umowe Ubezpieczenia Ryzyk Terroryzmu i Sabotazu na okres 1 roku, tj. od 1 marca 2025 roku do 28 lutego
2026 roku.

Ubezpieczenie CARGO i CAR/EAR

Z dniem 1 lipca 2025 roku spotki Grupy Azoty wchodzace w sktad ZWC Grupa Azoty uzyskaty potwierdzenie
ochrony ubezpieczeniowej dla nastepujacych umow:

1) umowy generalnej ubezpieczenia mienia w transporcie krajowym i miedzynarodowym (CARGO) odnowionej
w TUW PZUW na okres 3 lat tj. od 1 lipca 2025 do 30 czerwca 2028 roku, do ktérej zostata wystawiona polisa
na pierwszy roczny okres ubezpieczenia, tj. od 1 lipca 2025 roku do 30 czerwca 2026 roku,

2) umowy generalnej ubezpieczenia wszystkich ryzyk budowlano-montazowych (CAR/EAR) przeniesionej
z InterRisk i zawartej z TUW PZUW na okres 3 lat, tj. od 1 lipca 2025 do 30 czerwca 2028 roku.

Umowy dofinansowania projektow

Umowa o dofinansowanie projektu zawarta przez Grupe Azoty PULAWY z Narodowym Funduszem Ochrony
Srodowiska i Gospodarki Wodnej i Rozwoju

W dniu 31 marca 2025 roku Grupa Azoty PULAWY podpisata z Narodowym Funduszem Ochrony Srodowiska
i Gospodarki Wodnej umowe na dofinansowanie projektu pn. ,Zaawansowany system sterowania APC dla
czterech linii produkcyjnych amoniaku” w ramach programu priorytetowego 4.19 Zeroemisyjny system
energetyczny Efektywnos¢ energetyczna i OZE w przedsiebiorstwach - inwestycje o najwiekszym potencjale
redukcji gazow cieplarnianych Krajowego Planu Odbudowy i Zwiekszania Odpornosci. Dofinansowanie ma forme
pozyczki w wysokosci 6 143 tys. PLN. W okresie sprawozdawczym na rachunek Grupy Azoty PULAWY nie wptyneta
kwota dotacji.

Umowa o dofinansowanie projektu zawarta przez Grupe Azoty FOSFORY z Narodowym Funduszem Ochrony
Srodowiska i Gospodarki Wodnej i Rozwoju

W dniu 31 marca 2025 roku Grupa Azoty FOSFORY podpisata z Narodowym Funduszem Ochrony Srodowiska
i Gospodarki Wodnej umowe na dofinansowanie projektu pn. ,Modernizacja instalacji do produkcji kwasu
siarkowego WKS100 wraz z budowa pieca do spalania siarki, zabudowa turbozespotu parowego i modernizacja
sieci cieptowniczej na terenie Fosforow” w ramach programu priorytetowego B1.2.1 - inwestycje o najwiekszym
potencjale efektywnosci energetycznej oraz w odnawialne zrodta energii Krajowego Projektu Odbudowy
i Zwiekszania Odpornosci. Dofinansowanie ma forme pozyczki w wysokosci 50 000 tys. PLN. Umowa pozyczki
wejdzie w zycie po podjeciu stosownych zgdd korporacyjnych.
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4.3. Udzielone poreczenia kredytéow lub pozyczek, udzielone gwarancje
Gwarancje

Gwarancje udzielone

taczna kwota wszystkich gwarancji udzielonych na zlecenie spotek Grupy w | poétroczu 2025 roku wynosita
29 268 tys. PLN. Gwarancje o najwyzszej wartosci zostaty wystawione na zlecenie Grupy Azoty POLICE spotce
K+S Minerals w wysokosci 23 517 tys. PLN oraz na zlecenie Grupy Azoty KEDZIERZYN spétce Raffinerie Heide GmbH
w wysokosci 3 606 tys. PLN.

Akredytywy

W | pétroczu 2025 roku na zlecenie spotek Grupy Azoty nie zostaty otwarte akredytywy w istotnej wysokosci.
Pozyczki w Grupie Azoty

Aneksy do uméw pozyczek z dnia 31 maja 2020 roku, udzielonych Grupie Azoty POLYOLEFINS przez
Jednostke Dominujaca oraz Grupe Azoty POLICE

Grupa Azoty POLYOLEFINS zawarta aneksy do umow pozyczek z dnia 31 maja 2020 roku:

e w dniu 27 stycznia 2025 roku z Jednostka Dominujaca Aneks nr 9, w zwiazku z kapitalizacja prowizji oraz
odsetek w kolejnym okresie. Zgodnie z aneksem, od dnia 15 stycznia 2025 roku w wyniku kapitalizacji kwota
gtowna pozyczki wynosi 583 810 tys. PLN,

e wdniu 29 stycznia 2025 roku z Grupa Azoty POLICE Aneks nr 9, w zwiazku z kapitalizacjg prowizji oraz odsetek
w kolejnym okresie. Zgodnie z aneksem, od dnia 15 stycznia 2025 roku w wyniku kapitalizacji kwota gtowna
pozyczki wynosi 658 339 tys. PLN,

e w dniu 22 lipca 2025 roku z Jednostka Dominujaca Aneks nr 10, w zwiazku z kapitalizacja prowizji oraz
odsetek w kolejnym okresie. Zgodnie z aneksem, od dnia 15 stycznia 2025 roku w wyniku kapitalizacji kwota
gtowna pozyczki wynosi 623 733 tys. PLN,

o wdniu 29 lipca 2025 roku z Grupa Azoty POLICE Aneks nr 10, w zwiazku z kapitalizacja prowizji oraz odsetek
w kolejnym okresie. Zgodnie z aneksem, od dnia 15 stycznia 2025 roku w wyniku kapitalizacji kwota gtowna
pozyczki wynosi 703 358 tys. PLN,

W przypadku ORLEN S.A. oraz Korea Overseas Infrastructure & Urban Development Corporation, aneks zwigzany
z kapitalizacja prowizji i odsetek za okres odsetkowy konczacy sie w dniu 15 stycznia 2025 roku zostat zawarty
przez Grupe Azoty POLYOLEFINS w styczniu 2025 roku.

Aneksy do Umoéw pozyczek zawartych pomiedzy Jednostka Dominujaca a Grupa Azoty POLICE na podstawie
Umowy o Finansowanie Wewnatrzgrupowe z dnia 23 kwietnia 2015 roku, z p6zniejszymi zmianami

W styczniu 2025 roku podpisano Aneks nr 5 do Umowy pozyczki z dnia 20 stycznia 2020 roku udzielonej na
realizacje przez Grupe Azoty POLICE procesu finansowania projektu ,Polimery Police”, zmieniajacy
harmonogram sptaty kapitatu w wysokosci 214,9 mln PLN do 29 czerwca 2025 roku. Aneksem nr 6 z czerwca
2025 roku termin sptaty pozyczki zostat odroczony na okres obowiazywania Porozumienia z dnia 2 lutego 2024
roku (z pézn. zm.).

Dodatkowo w styczniu 2025 roku podpisano:

e Aneks nr 3 do Umowy Pozyczki z dnia 2 wrzesnia 2015 roku udzielonej na pokrycie kapitatu Grupy Azoty
POLYOLEFINS, w zakresie odroczenia sptaty kapitatu w wysokosci 20 mln PLN do 29 czerwca 2025 roku,

+ Aneks nr 3 do Umowy Pozyczki z dnia 22 maja 2020 roku na refinansowanie pozyczki celowej udzielonej przez
Narodowy Fundusz Ochrony Srodowiska i Gospodarki Wodnej na realizacje przedsiewzigcia inwestycyjnego
“Modernizacja procesu syntezy amoniaku w GA ZCH Police”, w zakresie odroczenia sptaty kapitatu
w wysokosci 11,3 mln PLN do 29 czerwca 2025 roku,

e Aneks nr 1 do Umowy Pozyczki z dnia 23 sierpnia 2022 roku udzielonej na realizacje projektow inwestycyjnych
ujetych w Planie Dziatalnosci Inwestycyjnej Grupy Azoty POLICE na 2022 rok, w zakresie odroczenia sptaty
kapitatu w tacznej kwocie 100 mln PLN do 29 czerwca 2025 roku,

z zastrzezeniem, iz w przypadku wczesniejszego wygasniecia, rozwigzania lub nieprzedtuzenia Umowy
Stabilizujacej z dnia 2 lutego 2024 roku (z pdzn. zm), skutkujacego wczesniejsza wymagalnoscia Umowy Kredytu
Odnawialnego i Terminowego z dnia 23 kwietnia 2015 roku (z. p6zn. zm.), odroczone raty sptat kapitatu pozyczek
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wewnatrzgrupowych udzielonych Grupie Azoty POLICE na podstawie Umowy o Finansowanie Wewnatrzgrupowe
staja sie wymagalne.

W czerwcu 2025 roku terminy sptat ww. pozyczek wydtuzone zostaty na okres obowiazywania Porozumienia z dnia
2 lutego 2024 roku (z p6zn. zm.).

Pozyczki udzielone przez Grupe Azoty PULAWY

W | pétroczu 2025 roku w Grupie Kapitatowej Grupa Azoty PULAWY funkcjonowaty pozyczki udzielone spotce
zaleznej Grupa Azoty CHORZOW w tacznej kwocie 52 mln PLN. Na dzien 30 czerwca 2025 roku do sptaty pozostato
20,3 mln PLN.

W dniu 12 lutego 2025 roku Grupa Azoty Putawy podpisata z Grupa Azoty CHORZOW: Aneks nr 5 do Umowy
Pozyczki z dnia 8 stycznia 2020 roku oraz Aneks nr 7 do Umowy Pozyczki z dnia 2 kwietnia 2014 roku, ktore
dotycza zmiany harmonogramu sptaty.

W dniu 29 kwietnia 2025 roku podpisany zostat z Grupg Azoty CHORZOW Aneks nr 6 do Umowy Pozyczki z dnia
8 stycznia 2020 roku. Aneks dotyczy zmiany harmonogramu sptaty i podwyzszenia marzy.

W dniu 16 czerwca 2025 roku Grupa Azoty CHORZOW sptacita ostatnia rate pozyczki z dnia 8 stycznia 2020 roku.
Zadtuzenie z tytutu ww. pozyczki na dzien 30 czerwca 2025 roku nie wystepowato.

W zwiazku ze sprzedaza przez SCF Natural Sp. z o0.0. przedsiebiorstwa spotki w dniu 17 lutego 2025 roku zostato
sptacone zadtuzenie z tytutu pozyczek udzielonych przez Grupe Azoty PULAWY.

4.4, Akcjonariat

Liczba i wartos¢ nominalna akcji na dzien publikacji raportu:

24 000 000 akcji serii AA o wartosci nominalnej 5 PLN kazda,
15 116 421 akcji serii B o wartosci nominalnej 5 PLN kazda,
24 999 023 akcji serii C o wartosci nominalnej 5 PLN kazda,
35 080 040 akcji serii D o wartosci nominalnej 5 PLN kazda.

taczna liczba akcji Jednostki Dominujacej wynosi 99 195 484 akcji na okaziciela, oznaczonych kodem ISIN
PLZATRMO00012.

Ponizej wskazano akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne, co najmniej
5% ogolnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu na dzien publikacji niniejszego raportu wraz z podaniem liczby
posiadanych przez te podmioty akcji, ich procentowego udziatu w kapitale zaktadowym, liczby gtoséw z nich
wynikajacych i ich procentowego udziatu w ogélnej liczbie gtosow na Walnym Zgromadzeniu.

Struktura akcjonariatu na dzien 1 stycznia 2025 roku

Akcjonariusz Liczba akcji ;k';ijpr'f:;g ;;;::3 % glosow

Skarb Panstwa 32 734 509 33,00 32 734 509 33,00
Norica Holding S.a r.l.*

(posrednio: 19 657 350 akcji, tj. 19,82%) 406 998 0,41 406 998 0,41
Rainbee Holdings Limited" 9 820 352 9,90 9 820 352 9,90
Opansa Enterprises Limited” 9 430 000 9,51 9 430 000 9,51
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych PZU S.A. 8 530 189 8,60 8 530 189 8,60
Pozostali 38273 436 38,58 38 273 436 38,58
Razem 99 195 484 100,00 99 195 484 100,00

* Podmioty powigzane z Panem Wiaczestawem Kantorem

W dniu 6 kwietnia 2022 roku Pan Kantor zostat wpisany na liste sankcyjng Wielkiej Brytanii, a w dniu 26 kwietnia 2022 roku
wraz z podmiotami zaleznymi Norica Holding S.a.r.l. z siedzibg w Luksemburgu, Opansa Enterprises Limited z siedzibq w
Cyprze i Rainbee Holdings Limited z siedzibq w Cyprze, za posrednictwem ktorych kontroluje on pakiet 19,82% akcji Grupy
Azoty S.A. - na polskq liste sankcyjng (w zakresie rozszerzonym decyzjq Ministra Spraw Wewnetrznych i Administracji z dnia
15 marca 2025 roku)

W efekcie natozonych sankcji, aktywa w odniesieniu do srodkéw finansowych (w tym akcji) bedqgce w posiadaniu w/w 0sob
podlegajq zamrozeniu, ktére polega na zapobieganiu wszelkim ruchom tych srodkéw, ich przekazywaniu, zmianom,
wykorzystaniu, udostepnianiu lub dokonywaniu nimi transakcji w jakikolwiek sposob, ktéry powodowatby jakgkolwiek zmiane
ich wielkosci, wartosci, lokalizacji, wtasnosci, posiadania, charakteru, przeznaczenia lub dowolnq inng zmiane, ktéra
umozliwitaby korzystanie z nich, w tym zarzqdzanie portfelem.

Strona 62 z 74



Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Grupa Azoty za | potrocze 2025 roku
(wszystkie dane podano w tysigcach ztotych, o ile nie wskazano inaczej)

Pan Kantor jest akcjonariuszem mniejszosciowym, ktory nie posiada wptywu na dziatalnos¢ operacyjng Grupy Azoty ani prawa
do nominowania cztonkéw organdw statutowych Jednostki Dominujqcej, w zwiqzku z czym, mimo posiadanych akcji, Pan
Kantor nie jest wtascicielem ani posiadaczem Jednostki Dominujqcej ani jej nie kontroluje w rozumieniu Rozporzqdzenia Rady
(UE) nr 269/2014 z dnia 17 marca 2014 r. w sprawie srodkéw ograniczajqgcych w odniesieniu do dziatari podwazajgcych
integralnos¢ terytorialng, suwerennosc i niezaleznos¢ Ukrainy lub im zagrazajqcych.

W dniu 30 maja 2025 roku od Powszechnego Towarzystwa Emerytalnego PZU S.A., dziatajacego na podstawie art.
69 ust. 1 pkt 1 ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentow
finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych, wystepujacego w imieniu
Otwartego Funduszu Emerytalnego PZU ,,Ztota Jesien” (,,OFE PZU”) oraz Dobrowolnego Funduszu Emerytalnego
PZU (,,DFE PZU”) otrzymano zawiadomienie, ze w wyniku dokonania transakcji zakupu 42 000 akcji Spotki (ISIN:
PLZATRMO00012; kod LEI: 259400Z9C99U5B36R274), w transakcjach na rynku regulowanym na GPW w Warszawie
zawartych w dniach 13 i 14 maja 2025 roku (rozliczonych w dniu 16 maja 2025 roku), OFE PZU wraz z DFE PZU
zwiekszyto stan posiadania przekraczajac prog 5% gtosow na walnym zgromadzeniu Spotki.

Ponadto Powszechne Towarzystwo Emerytalne PZU S.A., reprezentujac ww. fundusze, poinformowato, ze:

e nie posiada podmiotéw zaleznych posiadajacych akcje Spotki,

e nie zachodzi sytuacja wskazana w art. 69 ust. 4 pkt 6 ww. ustawy,

e nie posiada rowniez instrumentéw finansowych, o ktérych mowa w art. 69b ust. 1 pkt 1) i 2) ww. ustawy.

Struktura akcjonariatu na dzien 30 czerwca 2025 roku

Akcjonariusz Liczba akcji ?kt;?::gtg nglc‘):::v?/ % gtosow
Skarb Panstwa 32 734 509 33,00 32 734 509 33,00
(poredio 19 657 350 akl, 1. 19,628 406 998 041 40699 0.4
Rainbee Holdings Limited" 9 820 352 9,90 9 820 352 9,90
Opansa Enterprises Limited” 9 430 000 9,51 9 430 000 9,51
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych PZU S.A. 8 530 189 8,60 8 530 189 8,60
Pozostali 33004 281 33,27 33 004 281 33,27
Razem 99 195 484 100,00 99 195 484 100,00

* Podmioty powiqzane z Panem Wiaczestawem Kantorem

Po 30 czerwca 2025 roku Spotka nie otrzymata zawiadomien o zmianie znacznych pakietow akcji.

Rzeczywisty stan akcjonariatu moze odbiega¢ od prezentowanego, jezeli nie zaszty zdarzenia naktadajace
obowiagzek na akcjonariusza ujawnienia nowego stanu posiadania lub mimo zajscia takich zdarzen akcjonariusz
nie przekazat stosownych informacji.

4.5. Stan posiadania akcji Jednostki Dominujacej przez osoby zarzadzajace
i nadzorujace

Zestawienie stanu posiadania akcji Spotki przez osoby zarzadzajace i nadzorujace

Liczba akcji/gtosow

na 01.01.2025 na 30.06.2025 ) AR
przekazania raportu
Andrzej Dawidowski 2 845 2 845 2 845
Tomasz Klikowicz 190 190 190

Na dzien 30 czerwca 2025 roku, a takze na dzien sporzadzenia raportu, pozostali Cztonkowie Zarzadu Jednostki
Dominujacej ani Cztonkowie Rady Nadzorczej Jednostki Dominujacej nie posiadali akcji Jednostki Dominujacej.
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4.6. Sktad organéw zarzadzajacych i nadzorujacych

Zarzad

Zarzad jest organem wykonawczym i zarzadzajacym Spotki, prowadzacym wszelkie sprawy Spotki, niezastrzezone
przepisami prawa lub postanowieniami Statutu dla Walnego Zgromadzenia lub Rady Nadzorczej oraz
reprezentujacym Spoétke na zewnatrz.

Sktad Zarzadu Jednostki Dominujacej od 1 stycznia 2025 roku

Petnienie
funkcji na Data powotania w DEVE

Imie i nazwisko, funkcja dzien sktad Zarzadu w odwotania/rezygnacji/zakonczenia
1 stycznia 2025 roku w 2025 roku
2025 roku

Adam Leszkiewicz - Prezes

Tak Rezygnacja z dniem 09.05.2025
Zarzadu
Pawet Bielski - Wiceprezes Tak
Zarzadu
Hubert Kamola - Wiceprezes Tak Odwotany w dniu 22.09.2025
Zarzadu
Andrzej Dawidowski - Tak
Wiceprezes Zarzadu
Krzysztof Kotodziejczyk - Tak Odwotany w dniu 23.05.2025

Wiceprezes Zarzadu

p.o. Prezesa Zarzadu
- od dnia 12.05.2025
Prezes Zarzadu
- od dnia 11.06.2025

Andrzej Skolmowski - Prezes
Zarzadu, p.o. Prezesa Tak
Zarzadu, Wiceprezes Zarzadu

Artur Babicz - Cztonek

Nie 01.03.2025
Zarzadu
Artur Chotody - Wiceprezes Nie 01.10.2025
Zarzadu

Sktad Zarzadu Jednostki Dominujacej Xlll kadencji rozpoczynajacej sie 1 stycznia 2025 roku
Sktad Zarzadu Spotki nowej Xl kadencji od dnia 1 stycznia 2025 roku przedstawiat sie nastepujaco:

Imie Nazwisko, funkcja \

Adam Leszkiewicz - Prezes Zarzadu

Pawet Bielski - Wiceprezes Zarzadu

Andrzej Dawidowski - Wiceprezes Zarzadu
Hubert Kamola - Wiceprezes Zarzadu
Krzysztof Kotodziejczyk - Wiceprezes Zarzadu
Andrzej Skolmowski - Wiceprezes Zarzadu

W dniu 27 lutego 2025 roku Rada Nadzorcza Jednostki Dominujacej stwierdzita waznos¢ wyboréw kandydata na
Cztonka Zarzadu XlII kadencji wybieranego przez pracownikow Spotki, oraz powotata Pana Artura Babicza na
Cztonka Zarzadu Spotki XlII kadencji z dniem 1 marca 2025 roku.

W dniu 9 maja 2025 roku Pan Adam Leszkiewicz ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji Prezesa Zarzadu Spotki.
Nastepnie Rada Nadzorcza Spotki na posiedzeniu w dniu 12 maja 2025 roku, w zwiazku ze ztozong ww. rezygnacja
powierzyta Panu Andrzejowi Skolmowskiemu, Wiceprezesowi Zarzadu Spotki XllI kadencji, petnienie obowiazkow
Prezesa Zarzadu, do czasu powotania Prezesa Zarzadu w wyniku wszczetego postepowania kwalifikacyjnego na
cztonka Zarzadu Spotki. W dniu 23 maja 2025 roku Rada Nadzorcza Spotki odwotata ze sktadu Zarzadu Pana
Krzysztofa Kotodziejczyka.

W dniu 11 czerwca 2025 roku Rada Nadzorcza Spotki podjeta uchwate o powierzeniu Panu Andrzejowi
Skolmowskiemu funkcji Prezesa Zarzadu Spétki XlIl kadencji. Ponadto Rada Nadzorcza Spotki podjeta uchwate
okreslajaca liczbe cztonkow Zarzadu Jednostki Dominujacej Xlll kadencji, ktéra to liczba obejmuje 5 cztonkow
Zarzadu, w tym 4 powotanych po przeprowadzeniu postepowania kwalifikacyjnego oraz jednego cztonka Zarzadu
Z wyboru pracownikow Spotki. Wobec powyzszego, sktad Zarzadu Spotki do dnia publikacji niniejszego raportu
przedstawiat sie nastepujaco:

Imie Nazwisko, funkcja

Andrzej Skolmowski - Prezes Zarzadu
Pawet Bielski - Wiceprezes Zarzadu
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Andrzej Dawidowski

- Wiceprezes Zarzadu

Hubert Kamola - Wiceprezes Zarzadu

Artur Babicz - Cztonek Zarzadu

W | potroczu 2025 roku Zarzad Spotki odbyt 33 posiedzenia i 9 gtosowan.

W dniu 22 wrzesnia 2025 roku Rada Nadzorcza po zakonczeniu postepowania kwalifikacyjnego na Cztonka Zarzadu

XIll kadencji:

« podjeta uchwate w sprawie ustalenia liczby cztonkéw Zarzadu Spotki Xl kadenciji,

o powotata z dniem 1 pazdziernika 2025 roku wytonionego w postepowaniu kwalifikacyjnym Pana Artura Chotody
na Cztonka Zarzadu Xl kadencji i powierzyta mu funkcje Wiceprezesa Zarzadu,

o odwotata ze sktadu Zarzadu Spotki Pana Huberta Kamole,

W zwiazku z powyzszym sktad Zarzadu Spotki od dnia 1 pazdziernika 2025 roku bedzie sie przedstawiac

nastepujaco:

Imie Nazwisko, funkcja

Andrzej Skolmowski - Prezes Zarzadu

Pawet Bielski - Wiceprezes Zarzadu

Artur Chotody - Wiceprezes Zarzadu

Andrzej Dawidowski

- Wiceprezes Zarzadu

Artur Babicz - Cztonek Zarzadu

Zyciorysy Cztonkéw Zarzadu Spotki pozostajacych w sktadzie Zarzadu na dzien 30 czerwca 2025 roku

Andrzej Skolmowski - Prezes Zarzadu

Prezes Zarzadu Spotki od 11 czerwca 2025 roku.

Ekonomista, menadzer zponad 20-letnim doswiadczeniem w zarzadzaniu,
restrukturyzacji i finansach przedsiebiorstw, a takze doradztwie strategicznym.
Posiada rozlegta wiedze w budowie systemow zarzadzania firma i grupa kapitatowa,
tworzeniu struktur zarzadczych i strategii firmy, a takze systeméw raportowych. Jest
ekspertem z zakresu wdrozen z obszaru controllingu i budzetowania, restrukturyzacji
i refinansowania zadtuzenia. Posiada wieloletnie doswiadczenie w zarzadzaniu
zmiang i zarzadzaniu projektami inwestycyjnymi, m.in. nadzorowania przejec spotek
z branzy chemicznej.

Absolwent Instytutu Ekonomii Wydziatu Nauk Spotecznych na Katolickim
Uniwersytecie Lubelskim. Ukonczyt studia doktoranckie w Kolegium Zarzadzania
i Finansow Szkole Gtéwnej Handlowej. Absolwent Advanced Management Program
w IESE Business School na Uniwersytecie Navarra w Barcelonie.

Pawet Bielski - Wiceprezes Zarzadu

Wiceprezes Zarzadu Spotki od 20 marca 2024 roku.

Posiada ponad 20-letnie doswiadczenie na stanowisku menadzerskim w obszarze
zarzadzania, strategii, rozwoju i restrukturyzacji.

0Od 2016 roku Dyrektor Sie¢ Badawcza tukasiewicz - Instytut Chemii Przemystowej
imienia Profesora Ignacego Moscickiego w Warszawie. W latach 2014-2016 petnit
funkcje Dyrektora Departamentu Korporacyjnego Strategii i Rozwoju w Grupie
Azoty S.A., w latach 2009-2013 pracowat na stanowisku Dyrektora Pionu Strategii
i Rozwoju  w Grupie Azoty PULAWY. Wczesniej zatrudniony w Mennicy
Panstwowej S.A., Mennicy - Metale Szlachetne Sp. z 0.0. oraz Endress + Hauser
Polska Sp. z o.0.

Absolwent Wydziatu Inzynierii Chemicznej i Procesowej Politechniki Warszawskiej, na
ktérym uzyskat nastepnie stopien doktora nauk technicznych. Ukofczyt rowniez studia

podyplomowe w Szkole Gtownej Handlowej w Warszawie na kierunku Zarzadzanie oraz program The Strategic
Leadership Academy w ICAN Institute.

Cztonek Rad Nadzorczych: Prochem S.A. (od 2023 roku), Grupa Azoty S.A. (2019-2020), Grupa Azoty CHORZOW -
Przewodniczacy Rady Nadzorczej (2012-2014). Petni rowniez funkcje Wiceprzewodniczacego Rady Izby Polskiego
Przemystu Chemicznego (od 2019 roku).
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Andrzej Dawidowski - Wiceprezes Zarzadu
Wiceprezes Zarzadu Spotki od 20 marca 2024 roku.

Posiada ponad 20 lat doswiadczenia w zarzadzaniu procesami produkcji i sprzedazy
w wiodacych koncernach chemicznych, w tym CIECH, Grupa Azoty i TIKKURILA,
petniac roznorodne role - prezesa, cztonka zarzadu, dyrektora zarzadzajacego
i handlowego. Posiada rozlegta wiedze w tworzeniu i implementacji strategii
biznesowych, marketingowych i sprzedazowych, rozwijaniu miedzynarodowej
ekspansji, finansowaniu projektow, przeprowadzaniu transformacji biznesowej,
poprawie dziatan operacyjnych oraz restrukturyzacji firm, a takze skuteczne
wdrazanie strategii w tych obszarach. Doswiadczenie to zdobyt we wspotpracy
z podmiotami z branzy produkcyjnej i handlowej, skupiajac sie na rynkach Agro
(nawozy, srodki ochrony roslin), Polimery (PVC, uszczelniacze) i Pigmenty (biel
tytanowa, farby).

Ukonczyt studia magisterskie na kierunku Politologia w Instytucie Nauk Politycznych
Studiéw Europejskich na Uniwersytecie Szczecinskim. Ponadto ukonczyt studia podyplomowe Zarzadzanie
Biznesem na Wydziale Nauk Ekonomicznych i Zarzadzania Biznesem na Uniwersytecie Szczecinskim.

Hubert Kamola - Wiceprezes Zarzadu
Wiceprezes Zarzadu Spotki od 13 kwietnia 2024 roku.

Menadzer posiadajacy 20-letnie  doswiadczenie  w sektorze  chemicznym
i nawozowym. Posiada rowniez miedzynarodowe doswiadczenie w zakresie handlu,
logistyki i surowcow strategicznych. Przez wiele lat uczestniczyt w ksztattowaniu
regulacji z zakresu instrumentéw ochrony handlu na poziomie europejskim, inicjujac
wiele waznych dla sektora rozwigzan.

Posiada wyzsze wyksztatcenie, ukonczyt Wydziat Zarzadzania na Uniwersytecie
Warszawskim, Wydziat Zarzadzania na WSEiZ w Warszawie o specjalizacji z zakresu
zarzadzania przedsiebiorstwem. Ponadto posiada dyplom MBA University of Illinois at
Urbana-Champaign. Byt uczestnikiem wielu kurséw i szkolen z zakresu wyceny spotek,
due-diligence, budowy wartosci i negocjacji. Posiada dyplom Ministra Skarbu Pafnstwa
dla kandydatéw do Rad Nadzorczych.

Artur Babicz - Wiceprezes Zarzadu
Cztonek Zarzadu Spotki od 1 marca 2025 roku.

Posiada ponad 20-letnie doswiadczenie pracy w obszarze produkcyjnym Grupy
Azoty S.A. Swoje doswiadczenie w pracy zawodowej zdobywat kolejno jako:
samodzielny technolog oraz mistrz zmianowy na Wydziale Oczyszczalni Sciekow
i Sktadowisk w Zaktadzie Energetycznym, Dyspozytor Przedsiebiorstwa - koordynator
oraz Kierownik Zespotu Koordynacji Operacyjnej w Dziale Koordynacji Produkcji
i Analiz, Gtowny Inzynier Zarzadzania i Koordynacji Produkcji w Departamencie
Korporacyjnym Techniki i Energii.

Ukonczyt studia na Politechnice Krakowskiej im. Tadeusza Kosciuszki na kierunku
Inzynieria Srodowiska.

W ramach dziatalnosci zwiazkowej przez dwie kadencje petnit funkcje
Wiceprzewodniczacego Zwiazku Zawodowego Pracownikow Ruchu Ciagtego Zaktadow
Azotowych w Tarnowie-Moscicach S.A. Cztonek Stowarzyszenia Inzynierow i Technikow Przemystu Chemicznego
Oddziat w Tarnowie.

Kompetencje osob zarzadzajacych pozostajacych

Podziat kompetencji i odpowiedzialnosci pomiedzy Cztonkami Zarzadu Spotki na dzien 1 stycznia 2025 roku
przedstawiat si¢ nastepujaco:

o Adam Leszkiewicz - Prezes Zarzadu, kieruje pracami Zarzadu Spétki, odpowiedzialny za: organizacje Spotki
i procesy konsolidacyjne w Grupie Kapitatowej, nadzoér nad procesami, nadzor wtascicielski i korporacyjny,
komunikacje, sponsoring i marke, spoteczna odpowiedzialno$¢ biznesu, kontrole i audyt wewnetrzny,
otoczenie i relacje zewnetrzne, dialog spoteczny, obstuge prawna, zarzadzanie kapitatem ludzkim, regulacje,
ryzyko korporacyjne, zarzadzanie zgodnoscia, bezpieczenstwo,

o Pawet Bielski - Wiceprezes Zarzadu, odpowiedzialny za: strategie, badania, rozwoj i innowacje, inwestycje,
transformacje energetyczng i technologiczna, ESG, Krajowy Plan Odbudowy, Zielone Azoty,
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o Andrzej Dawidowski - Wiceprezes Zarzadu, odpowiedzialny za: zarzadzenie produkcyjne i sprzedazowe
w zakresie polimerdw, tworzyw, pigmentdw oraz oxoplast, marketing w zakresie polimeréw, tworzyw,
pigmentow oraz oxoplast, logistyke,

o Hubert Kamola - Przewodniczacy RN delegowany do czasowego wykonywania czynnosci Wiceprezesa Zarzadu
(od 13.04.2024 roku Wiceprezes Zarzadu), odpowiedzialny za: zarzadzanie produkcyjne i sprzedazowe
w zakresie Agro i Chemia (w tym chemikalia organiczne i nieorganiczne), marketing w zakresie Agro i Chemia,
ochrone rynku, zakupy surowcéw strategicznych,

o Krzysztof Kotodziejczyk - Wiceprezes Zarzadu, odpowiedzialny za: procesy restrukturyzacyjne w Spotce
i Grupie Kapitatowej, koordynacje przygotowania i nadzér nad realizacja Planu Restrukturyzacji Grupy,
nadzor nad projektami i procesami usprawniajacymi obszary dziatania Grupy, Azoty Pro - doskonatosc

operacyjna,

e Andrzej Skolmowski - Wiceprezes Zarzadu, odpowiedzialny za: zarzadzanie finansami i polityka
rachunkowosci, zarzadzanie ptynnoscia, relacje inwestorskie, IT i cyberbezpieczenstwo, kontroling, fuzje
i przejecia,

o Zbigniew Paprocki - Cztonek Zarzadu, Dyrektor Generalny, odpowiedzialny za: zarzadzanie integracja
i koordynacja procesow produkcyjnych w Spotce, z wytaczeniem polipropylenu, zarzadzanie utrzymaniem
aktywow produkcyjnych, postojow technologicznych i remontow, zapewnienie bezpieczenstwa technicznego,
przeciwpozarowego, Srodowiskowego, procesowego i BHP, laboratoria, infrastrukture, zakupy techniczne,
przetargi.

Po dokonanych weryfikacjach obszarow kompetencyjnych oraz obszaréow i proceséw nadzorowanych przez
poszczegolnych Cztonkow Zarzadu, uwzgledniajac ww. zmiany osobowe, Zarzad w dniach: 8 stycznia, 4 marca,
13 maja, 27 maja i 17 czerwca 2025 roku dokonywat aktualizacji podziatu kompetencji pomigedzy Cztonkami
Zarzadu Spotki, ktory od dnia 17 czerwca 2025 roku do dnia publikacji niniejszego raportu przedstawiat sie
nastepujaco:

e Andrzej Skolmowski - Prezes Zarzadu, kieruje pracami Zarzadu Spoétki Dominujacej, petni funkcje Dyrektora
Generalnego w Spotce Dominujacej, odpowiedzialny za: organizacje Spotki i procesy konsolidacyjne w Grupie
Kapitatowej, nadzor nad procesami, nadzor wtascicielski i korporacyjny, komunikacje, sponsoring i marke,
spoteczna odpowiedzialnos¢ biznesu, kontrole i audyt wewnetrzny, otoczenie i relacje zewnetrzne, dialog
spoteczny, obstuge prawna, =zarzadzanie kapitatem ludzkim, regulacje, zarzadzanie zgodnoscia,
bezpieczenstwo, ochrone danych osobowych (IODO), zarzadzanie finansami i polityka rachunkowosci,
zarzadzanie ptynnoscia, relacje inwestorskie, IT i cyberbezpieczenstwo, kontroling, fuzje i przejecia, procesy
restrukturyzacyjne w Spotce i Grupie Kapitatowej,

« Pawet Bielski - Wiceprezes Zarzadu, odpowiedzialny za: strategie, badania, rozwoj i innowacje, inwestycje,
transformacje energetyczng i technologiczna, ESG, ryzyko korporacyjne,

o Andrzej Dawidowski - Wiceprezes Zarzadu, odpowiedzialny za: zarzadzenie produkcyjne i sprzedazowe
w zakresie polimerdw, tworzyw, pigmentdéw oraz oxoplast, marketing w zakresie polimerow, tworzyw,
pigmentow oraz oxoplast, logistyke,

e Hubert Kamola - Wiceprezes Zarzadu, odpowiedzialny za: zarzadzanie produkcyjne i sprzedazowe w zakresie
Agro i Chemia (w tym chemikalia organiczne i nieorganiczne), marketing w zakresie Agro i Chemia, ochrone
rynku, zakupy surowcow strategicznych,

o Artur Babicz - Cztonek Zarzadu, zarzadzanie integracja i koordynacja procesow produkcyjnych w Spétce,
zarzadzanie utrzymaniem aktywow produkcyjnych, postojow technologicznych i remontéw, zapewnienie
bezpieczenstwa technicznego, przeciwpozarowego, srodowiskowego, procesowego i BHP, laboratoria,
infrastruktura, w tym zakupy techniczne i débr gotowych.

Rada Nadzorcza Spétki

W sktad Rady Nadzorczej Spotki wchodzi od pieciu do dziewieciu cztonkdéw powotywanych na okres wspolnej,
trzyletniej kadencji. Co najmniej dwoch Cztonkow Rady Nadzorczej to cztonkowie niezalezni.

Sktad Rady Nadzorczej Jednostki Dominujacej od 1 stycznia 2025 roku

Petnienie funkcji Data powotania w Data odwotania /
na dzien sktad Rady rezygnacji /

Dl i, UMb 1 stycznia 2025 Nadzorczej w 2025 zakonczenia kadencji

roku roku w 2025 roku

Artur Kucharski - Przewodniczacy Rady Tak Odwotanie w dniu
Nadzorczej 15.05.2025
Robert Bednarski - Tak Odwotanie w dniu
Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej 15.05.2025
Mirostaw Sobczyk - Cztonek Rady Tak

Nadzorczej

Robert Kapka - Cztonek Rady Tak

Nadzorczej
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Tomasz Klikowicz - Cztonek Rady

. Tak
Nadzorczej
Piotr Marciniak - Cztonek Rady Tak
Nadzorczej
Roman Romaniszyn - Cztonek Rady Tak
Nadzorczej
Artur Rzempata - Cztonek Rady Tak
Nadzorczej
Adam Leszkiewicz - Przewodniczacy Nie 15.05.2025

Rady Nadzorczej

Aleksandra Machowicz-Jaworska -
Wiceprzewodniczaca Rady Nadzorczej Nie 15.05.2025
od dnia 21 maja 2025 roku
Pawet Jarczewski - Cztonek Rady
Nadzorczej

Nie 20.09.2025

Sktad Rady Nadzorczej Jednostki Dominujacej na dzien 1 stycznia 2025 roku:

Imie Nazwisko, funkcja

Artur Kucharski - Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Robert Bednarski - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
Mirostaw Sobczyk - Sekretarz Rady Nadzorczej

Robert Kapka - Cztonek Rady Nadzorczej

Tomasz Klikowicz - Cztonek Rady Nadzorczej

Piotr Marciniak - Cztonek Rady Nadzorczej

Roman Romaniszyn - Cztonek Rady Nadzorczej

Artur Rzempata - Cztonek Rady Nadzorczej.

W dniu 15 maja 2025 roku Walne Zgromadzenie Spotki ze sktadu Rady Nadzorczej Spétki odwotato: Pana Artura
Kucharskiego oraz Pana Roberta Bednarskiego i powotato: Pana Adama Leszkiewicza oraz Pania Aleksandre
Machowicz-Jaworska. Na Przewodniczacego Rady Nadzorczej Spotki powotany zostat Pan Adam Leszkiewicz. Rada
Nadzorcza podczas posiedzenia w dniu 21 maja 2025 roku zdecydowata o wyborze Pani Aleksandry Machowicz-
Jaworskiej na Wiceprzewodniczaca Rady Nadzorczej. Od tego momentu sktad Rady Nadzorczej przedstawiat sie
nastepujaco:

Adam Leszkiewicz - Przewodniczacy Rady Nadzorczej

Aleksandra Machowicz-Jaworska - Wiceprzewodniczaca Rady Nadzorczej
Mirostaw Sobczyk - Sekretarz Rady Nadzorczej

Robert Kapka - Cztonek Rady Nadzorczej

Tomasz Klikowicz - Cztonek Rady Nadzorczej

Piotr Marciniak - Cztonek Rady Nadzorczej

Roman Romaniszyn - Cztonek Rady Nadzorczej

Artur Rzempata - Cztonek Rady Nadzorczej

W | pétroczu 2025 roku Rada Nadzorcza odbyta 14 posiedzen i 8 gtosowan z wykorzystaniem srodkow
bezposredniego porozumiewania sie na odlegtosc.

W dniu 19 wrzesnia 2025 roku w ramach wykonania przystugujacego akcjonariuszowi indywidualnego uprawnienia
Skarb Panstwa na podstawie pisemnego o$wiadczenia Ministra Aktywow Panstwowych, z dniem 20 wrzesnia
2025 roku powotat Pana Pawta Jarczewskiego w sktad Rady Nadzorczej Spotki. Od tego momentu sktad Rady
Nadzorczej przedstawia sie nastepujaco:

Adam Leszkiewicz - Przewodniczacy Rady Nadzorczej

Aleksandra Machowicz-Jaworska - Wiceprzewodniczaca Rady Nadzorczej
Mirostaw Sobczyk - Sekretarz Rady Nadzorczej

Pawet Jarczewski - Cztonek Rady Nadzorczej

Robert Kapka - Cztonek Rady Nadzorczej

Tomasz Klikowicz - Cztonek Rady Nadzorczej

Piotr Marciniak - Cztonek Rady Nadzorczej

Roman Romaniszyn - Cztonek Rady Nadzorczej

Artur Rzempata - Cztonek Rady Nadzorczej
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Na dzien 30 czerwca 2025 roku oraz na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania w Radzie Nadzorczej
zasiadaja 3 osoby spetniajace kryteria niezaleznosci.

Rada Nadzorcza dziata na podstawie:

o Ustawy z dnia 15 wrzesnia 2000 roku Kodeks Spotek Handlowych (tj. Dz. U. z 2024 r. poz. 18 z pézn. zm.),

o Ustawy z dnia 30 sierpnia 1996 r. o komercjalizacji i niektérych uprawnieniach pracownikéw (t.j. Dz. U.
z 2023 r. poz. 343 z pézn. zm.),

o Ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (tj. Dz. U. z 2023 r. poz. 120 z p6zn. zm.),

o Statutu Spotki,

e Regulaminu Rady Nadzorczej Spotki.

W 2025 roku w Spotce dziataty komitety, majace charakter ciat doradczo-opiniujacych, dziatajacych kolegialnie
w ramach struktury Rady Nadzorczej:

o Komitet Audytu,

+ Komitet Strategii i Rozwoju,

o Komitet Nominacji i Wynagrodzen,

o Komitet ds. Restrukturyzacji.

Komitet Audytu

Sktad Komitetu Audytu Rady Nadzorczej Jednostki Dominujacej od 1 stycznia 2025 roku

Petnienie
funkcji na Data powotania w sktad DEVE]
Imie Nazwisko, funkcja dzien Komitetu Audytu w 2025 odwotania/rezygnacji/zakonczenia
1 stycznia roku kadencji w 2025 roku
2025 roku_
Piotr Marciniak -
Przewodniczacy Tak
Komitetu
Artur Kucharski - Tak Odwotanie w dniu 15.05.2025
Cztonek Komitetu
Robert Bednarski - Tak Odwotanie w dniu 15.05.2025
Cztonek Komitetu
Tomasz Klikowicz - Tak
Cztonek Komitetu
Artur Rzempata -
Cztonek Komitetu Tak
Aleksandra Machowicz- Nie 21.05.2025
Jaworska
Mirostaw Sobczyk Nie 21.05.2025

Sktad Komitetu Audytu Jednostki Dominujacej na dzien 1 stycznia 2025 roku

Imie Nazwisko, funkcja \ Data powotania
Piotr Marciniak - Przewodniczacy Komitetu 03.07.2024
Artur Kucharski - Cztonek Komitetu 03.07.2024
Robert Bednarski - Cztonek Komitetu 03.07.2024
Tomasz Klikowicz - Cztonek Komitetu 03.07.2024
Artur Rzempata - Cztonek Komitetu 17.07.2024

W dniu 15 maja 2025 roku Walne Zgromadzenie Spotki ze sktadu Rady Nadzorczej Spotki odwotato: Pana Artura
Kucharskiego oraz Pana Roberta Bednarskiego. W dniu 21 maja 2025 roku Rada Nadzorcza uzupetnita sktad
Komitetu Audytu, powotujac w jego sktad Panig Aleksandre Machowicz-Jaworska oraz Pana Mirostawa Sobczyka.
Sktad Komitetu Audytu od tego momentu przedstawia sie nastepujaco:

Imie Nazwisko, funkcja ‘ Data powotania
Piotr Marciniak - Przewodniczacy Komitetu 03.07.2024
Tomasz Klikowicz - Cztonek Komitetu 03.07.2024
Aleksandra  Machowicz-Jaworska -  Cztonek 21.05.2025
Komitetu

Artur Rzempata - Cztonek Komitetu 17.07.2024
Mirostaw Sobczyk - Cztonek Komitetu 21.05.2025
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W | potroczu 2025 roku Komitet Audytu dziatat w oparciu o Regulamin Komitetu Audytu z dnia 3 lipca 2024 roku.

Komitet realizuje gtownie zadania przewidziane dla Komitetu Audytu w ustawie z dnia 11 maja 2017 roku
o biegtych rewidentach, firmach audytorskich oraz o nadzorze publicznym, Statucie Spétki oraz uchwatach Rady
Nadzorczej, jak rowniez zadania okreslone w ww. Regulaminie Komitetu.

W ramach realizowanych dziatan Komitet Audytu monitoruje m.in. proces sprawozdawczosci finansowej,
skutecznosc istniejacych w Jednostce Dominujacej systemow kontroli wewnetrznej oraz zarzadzania ryzykiem,
monitoruje rowniez roczne jednostkowe i skonsolidowane sprawozdania finansowe oraz prace i raporty
niezaleznego biegtego rewidenta.

Komitet Audytu jest uprawniony do zadania od Zarzadu Spotki informacji, materiatow i wyjasnien niezbednych
do wykonywania swoich zadan.

W | poétroczu 2025 roku Komitet Audytu odbyt 6 posiedzen oraz 2 gtosowania z wykorzystaniem srodkow
bezposredniego porozumiewania sie na odlegtosc.

Komitet Strategii i Rozwoju

Sktad Komitetu Strategii i Rozwoju Rady Nadzorczej Jednostki Dominujacej od 1 stycznia 2025 roku

Data
Petnienie powotania w
funkcji na sktad DEVL]

Imie Nazwisko, funkcja dzien Komitetu odwotania/rezygnacji/zakonczenia
1 stycznia Strategii i kadencji w 2025 roku
2025 roku Rozwoju w
2025 roku

Artur Rzempata - Przewodniczacy Tak

Komitetu

Robert Kapka - Cztonek Komitetu Tak

Tomasz Klikowicz - Cztonek

Komi Tak
omitetu

W I pbtroczu 2025 Komitet Strategii i Rozwoju dziatat w oparciu o Regulamin Komitetu Strategii i Rozwoju z dnia
17 lipca 2024 roku.

W | pétroczu 2025 roku Komitet Strategii i Rozwoju odbyt 3 posiedzenia.

Komitet Nominacji i Wynagrodzen

Sktad Komitetu Nominacji i Wynagrodzen Rady Nadzorczej Jednostki Dominujacej od 1 stycznia 2025 roku

Data powotania

Petnienie w skiad
funkcji na . Data
. . . N Komitetu ] o z .
Imie Nazwisko, funkcja dzien Nominacii i odwotania/rezygnacji/zakonczenia
. ominacji i P
1 stycznia . kadencji w 2025 roku
2025 roku Wynagrodzen
w 2025 roku
Mirostaw Sobczyk - Tak
Przewodniczacy Komitetu
Artur Rzempata - Cztonek Tak
Komitetu
Roman Romaniszyn - Cztonek
. Tak
Komitetu

W | pétroczu 2025 Komitet Nominacji i Wynagrodzen funkcjonowat w oparciu o Regulamin Komitetu Nominacji
i Wynagrodzen z dnia 3 lipca 2024 roku.

W I pétroczu 2025 roku Komitet Nominacji i Wynagrodzen odbyt 7 posiedzen.
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Komitet ds. Restrukturyzacji

Sktad Komitetu ds. Restrukturyzacji Rady Nadzorczej Jednostki Dominujacej od 1 stycznia 2025 roku

Petnienie Data powotania
funkcji na w sktad Data

Imie Nazwisko, funkcja dzien Komitetu tadu  odwotania/rezygnacji/zakonczeni
1 stycznia Korporacyjnego a kadencji w 2025 roku
2025 roku w 2025 roku

Robert Bednarski - Przewodniczacy Tak Odwotanie w dniu 15.05.2025
Komitetu

Artur Kucharski - Cztonek Komitetu Tak Odwotanie w dniu 15.05.2025
Artur Rzempata - Przewodniczacy Tak

Komitetu, Cztonek Komitetu a

Robert Kapka - Cztonek Komitetu Tak

Adam Leszkiewicz - Cztonek Nie 21.05.2025

Komitetu

Aleksandra Machow1cz-Jaworska - Nie 21.05.2025

Cztonek Komitetu

Sktad Komitetu ds. Restrukturyzacji XIl kadencji na dzien 31 marca 2025 roku przedstawiat sie nastepujaco:
Robert Bednarski - Przewodniczacy Komitetu
Artur Kucharski - Cztonek Komitetu

Artur Rzempata - Cztonek Komitetu

Robert Kapka - Cztonek Komitetu

W dniu 15 maja 2025 roku Walne Zgromadzenie Spotki ze sktadu Rady Nadzorczej Spotki odwotato: Pana Artura
Kucharskiego oraz Pana Roberta Bednarskiego. W dniu 21 maja 2025 roku Rada Nadzorcza uzupetnita sktad
Komitetu ds. Restrukturyzacji powotujac Pana Artura Rzempate na Przewodniczacego Komitetu ds.
Restrukturyzacji, natomiast Panig Aleksandre Machowicz-Jaworska oraz Pana Adama Leszkiewicza na Cztonkow
tego Komitetu. Sktad Komitetu ds. Restrukturyzacji od tego dnia przedstawia sie nastepujaco:

Imie Nazwisko, funkcja ‘

Artur Rzempata - Przewodniczacy Komitetu

Robert Kapka - Cztonek Komitetu

Adam Leszkiewicz - Cztonek Komitetu

Aleksandra Machowicz-Jaworska - Cztonek Komitetu

Komitet ds. Restrukturyzacji w | pétroczu 2025 roku funkcjonowat w oparciu o Regulamin ds. Restrukturyzacji
z dnia 28 sierpnia 2024 roku.

W | pétroczu 2025 roku Komitet ds. Restrukturyzacji odbyt 8 posiedzen.

5. Informacje uzupetniajace

Stanowisko Zarzadu dotyczace realizacji prognoz

W zwiazku z brakiem publikacji prognoz wynikéw finansowych na 2025 rok, nie jest prezentowane stanowisko
Zarzadu Jednostki Dominujacej odnosnie ich realizacji.

Postepowania sadowe

Spotki Grupy Azoty sa strong istotnych postepowan toczacych sie przed sadem, organem wtasciwym dla postepowania
arbitrazowego lub organem administracji publicznej, dotyczacych zobowiazan albo wierzytelnosci, o ktorych mowa
w Rozporzadzeniu Ministra Finansow w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez
emitentéw papieréw wartosciowych oraz warunkow uznawania za rownowazne informacji wymaganych
przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem cztonkowskim z dnia 6 czerwca 2025 roku, w tym:

e Sprawa z powodztwa Jednostki Dominujacej przeciwko Cenzin sp. z 0.0. o zaptate kwoty 79 821 tys. PLN
(wartos¢ przedmiotu sporu) w zwiazku z roszczeniami z tytutu:

o kary umownej za opoznienie, przedtuzenia przez Spotke ubezpieczenia CAR/EAR, zwrotu nierozliczonej
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zaliczki,
utraty dofinansowania z Norweskiego Mechanizmu Finansowego,

o kosztu inwentaryzacji stanu robdt po odstapieniu od Kontraktu dot. realizacji inwestycji Instalacji
Odsiarczania Spalin,

o kosztu dokonczenia inwestycji Instalacji Odsiarczania Spalin, odszkodowania za zakup drozszego wegla,
odszkodowania - utraconych korzysci ze sprzedazy siarczanu magnezu,

o odszkodowania za zakup tlenku magnezu,
o o ustalenie odpowiedzialnosci pozwanego za szkody mogace powstac w przysztosci.

Pozew zostat ztozony przez Jednostke Dominujaca w dniu 7 maja 2021 roku przed Sadem Okregowym
w Krakowie. W dniu 27 pazdziernika 2021 roku w sprawie zostat wydany wobec Cenzin Sp. z 0.0. nakaz zaptaty
na rzecz Jednostki Dominujacej kwoty 79 821 tys. PLN, a takze zasadzono na rzecz Jednostki Dominujacej
zwrot kosztow postepowania w kwocie 207 tys. PLN. W dniu 29 listopada 2021 roku Jednostka Dominujaca
ztozyta wniosek o uzupetnienie nakazu zaptaty w zakresie rozstrzygniecia o odsetkach w stosunku do jednego
z roszczen objetych pozwem. W dniu 20 kwietnia 2022 roku Jednostce Dominujacej doreczono sprzeciw
Cenzin Sp. z 0.0. od nakazu zaptaty, na ktory Jednostka Dominujaca wniosta odpowiedz w dniu 4 maja
2022 roku. W sprawie byto toczone postepowanie mediacyjne, ktore ulegto zakonczeniu z uwagi na brak
porozumienia w przedmiocie ewentualnej ugody. Obecnie toczy sie postepowanie przed Sadem | instancji.

e Kontrola 1/23/001/KGP prowadzona przez Najwyzsza lzbe Kontroli od listopada 2023 roku. Zakres
przedmiotowy kontroli obejmowat: (i) realizacje strategii Grupy Azoty, (ii) realizacje kluczowych inwestycji
i ich efekty, (iii) wyniki ekonomiczno-finansowe, (iv) nadzér wtascicielski sprawowany wobec spotek
zaleznych. Czynnosci kontrolne zostaty zakonczone w styczniu 2025 roku. Wystapienie pokontrolne zostato
przekazane Spotce 5 marca 2025 r. Ogodlna ocena kontrolowanej dziatalnosci byta negatywna. Spoétka dniu
24 marca 2025 roku ztozyta zastrzezenia do wystapienia pokontrolnego. Na 26 maja 2025 roku wyznaczono
termin posiedzenia Zespotu Orzekajacego Komisji Rozpatrujacej w Najwyzszej lzbie Kontroli, w celu
rozpatrzenia zastrzezen zgtoszonych przez Spotke. Zespot orzekajacy odrzucit ztozone zastrzezenia co do ich
istoty, ograniczajac sie do uwzglednienia czesci zgtoszonych oczywistych btedéw. W dniu 30 czerwca 2025
roku Spotce doreczona zostata uchwata zespotu orzekajacego, za$ 9 lipca 2025 roku zaktualizowane
wystapienie pokontrolne. Spotka w ustawowym terminie poinformowata NIK o wykonaniu wnioskow
pokontrolnych.

o Kontrola P/24/014 prowadzona przez Najwyzsza lzbe Kontroli od czerwca 2024 roku. Zakres przedmiotowy
kontroli obejmowat: Wnioskowanie, wykorzystanie, rozliczanie, pomocy publicznej otrzymanej na podstawie
ustawy z dnia 19 lipca 2019 roku o systemie rekompensat dla sektorow i podsektoréw energochtonnych oraz
w ramach innych programoéow wsparcia i jej wptyw na ksztattowanie sie wynikow finansowych i wskaznikéw
ekonomicznych beneficjenta. Czynnosci kontrolne zostaty zakonczone w grudniu 2024 roku. Wystapienie
pokontrolne zostato przekazane Spotce 15 stycznia 2025 roku. Ogolna ocena kontrolowanej dziatalnosci byta
pozytywna. Spotka nie zgtaszata zastrzezen do wystapienia pokontrolnego. W tresci wystapienia
pokontrolnego sformutowano jeden wniosek, ktéry Spotka zrealizowata. Tres¢ wniosku: Opracowanie
i wdrozenie procedur obejmujacych weryfikacje i dostosowanie urzadzen wykorzystywanych w procesie
aplikowania do programéw wsparcia do wymagan systemow informatycznych.

Dodatkowo Grupa Azoty PULAWY podjeta dziatania prawne, tj. ztozyta pozew przeciwko konsorcjum firm:
Polimex Mostostal S.A., Polimex Energetyka Sp. z o0.0. oraz SBB Energy S.A. bedacym strong umowy
o kompleksowa realizacje projektu budowy bloku energetycznego w oparciu o paliwo weglowe. Szczegotowe
informacje w tym zakresie zostaty przedstawione w pkt 4.1. Inne istotne zdarzenia.

Na dzien publikacji niniejszego raportu nie toczyto sie zadne postepowanie sadowe pomiedzy spotkami Grupy
Azoty a Polska Grupa Gornicza S.A. (,,PGG”), zakonczono rowniez postepowania mediacyjne w przedmiotowej
sprawie. W dniu 16 wrzesnia 2025 roku Jednostka Dominujaca oraz spoétki zalezne: Grupa Azoty PULAWY, Grupa
Azoty KEDZIERZYN oraz Grupa Azoty POLICE, podpisaty z PGG dwustronne umowy sprzedazy wegla
energetycznego (szczegotowe informacje o przedmiotowych umowach zawarto w pkt 4.2. Umowy znaczace).
Zawarcie umow jest efektem zakonczenia postepowania mediacyjnego przed Sadem Polubownym przy
Prokuratorii Generalnej Rzeczypospolitej Polskiej i zawarcia przez strony stosownych ugdd. Przedmiotem
mediacji pomiedzy PGG a spotkami Grupy Azoty byty sporne kwestie dotyczace umoéw z 2018 roku oraz roszczenia
wynikajace z przerwy w ich realizacji. W toku mediacji strony wynegocjowaty tresci nowych umow oraz
porozumiaty sie co do wysokosci rekompensaty dla odbiorcow wegla w tacznej kwocie 63 mln PLN, tym samym
ugodowo konczac spor.

Pokrycie straty Spétki za 2024 rok

Zarzad Spotki w dniu 13 maja 2025 roku podjat uchwate w sprawie rekomendacji pokrycia straty netto Spotki za
rok obrotowy 2024, wnioskujac o pokrycie straty netto za 2024 rok, wynoszacej 386 709 076,91 PLN poprzez
pokrycie jej w catosci z kapitatu zapasowego Spotki powstatego z emisji akcji powyzej ich wartosci nominalnej.

W dniu 21 maja 2025 roku Rada Nadzorcza Spotki pozytywnie ocenita wniosek Zarzadu Spotki co do pokrycia straty
netto Spotki w kwocie 386 709 076,91 PLN za rok obrotowy od dnia 1 stycznia 2024 roku do dnia 31 grudnia
2024 roku z kapitatu zapasowego Spotki powstatego z emisji akcji powyzej ich wartosci nominalnej.
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W celu realizacji przedmiotowej uchwaty Zarzad wystapit do Rady Nadzorczej Spotki o dokonanie oceny
i zaopiniowanie wniosku do Walnego Zgromadzenia w celu podjecia uchwaty w sprawie pokrycia straty netto za
rok obrotowy 2024. Po pozytywnej opinii Rady Nadzorczej, Walne Zgromadzenie w dniu 30 czerwca 2025 roku
podjeto uchwate o pokryciu straty netto za 2024 rok z kapitatu zapasowego Spotki powstatego z emisji akcji
powyzej ich wartosci nominalnej.

Informacje o posiadanych przez Jednostke Dominujaca oddziatach

Jednostka Dominujaca nie posiada zamiejscowych oddziatow lub zaktadow.

Akcje, emisje akcji

W | pétroczu 2025 roku Jednostka Dominujaca nie dokonywata zadnych operacji zwiazanych z emisjami, wykupem
i sptata dtuznych i kapitatowych papierow wartosciowych. Wykorzystywanie srodkow pozyskanych z ofert
publicznych Jednostka Dominujaca zakonczyta w 2013 roku. Wykorzystanie przebiegato zgodnie z przyjetymi
wczesniej celami emisyjnymi.

Jednostka Dominujaca nie posiada informacji o umowach, w wyniku ktérych moga w przysztosci nastapic zmiany
w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy i obligatariuszy.

W Jednostce Dominujacej nie funkcjonuja programy akcji pracowniczych.
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