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|. Charakterystyka Grupy

1. Podstawa prawna

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalno$ci przygotowano zgodnie z § 90 ust. 1 pkt 3 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia
19 lutego 2009 r.- Dz.U. Nr 33, poz.259 (,,Rozporzqdzenie”) z pdzn. zm.

2. Podstawowe informacje o Grupie

Jednostka Dominujacg Grupy Kapitalowej KOGENERACJA S.A. (,,Grupa”, ,,Grupa Kapitalowa”) jest Zespot
Elektrocieptowni Wroctawskich KOGENERACJA S.A. (KOGENERACJA S.A., ,Jednostka Dominujaca”, ,,Spotka
Dominujaca”, ,,Spotka”), spotka akcyjna zarejestrowana w Polsce. Siedziba Spotki Dominujgcej miesci si¢ we Wroctawiu
przy ul. Lowieckiej 24, a dziatalno$¢ Spotki, prowadzona jest w czterech zakladach produkcyjnych o tacznej mocy
elektrycznej 365,8 MW i cieplnej 1 086,3 MWt, wedtug posiadanych koncesji we Wroctawiu (EC Wroctaw, EC Muchobor
i EC Zawidawie) oraz w Siechnicach k. Wroctawia (EC Czechnica).

Elektrocieptownie te stanowig centralne zrédla ciepta dla Wroctawia w zakresie pokrycia potrzeb na ogrzewanie, ciepla
wode uzytkowa 1 pare technologiczng oraz zrodla energii elektrycznej stanowigce cze$¢ krajowego systemu
elektroenergetycznego. Wytwarzanie ciepta oraz energii elektrycznej odbywa si¢ glownie w procesie skojarzonym,
co zapewnia uzyskiwanie $redniorocznie wysokiej sprawno$ci wytwarzania, tj. najbardziej efektywne wykorzystanie energii
chemicznej paliw pierwotnych wsrdd przedsigbiorstw energetyki zawodowe;j.

W sktad Grupy wchodzi Elektrocieptownia Zielona Gora S.A., w ktorej akcje zaczeto inwestowac od 2001 roku, zajmujaca
si¢ produkcja energii elektrycznej i ciepta oraz po polaczeniu z Zielonogorska Energetyka Cieplng Sp. z 0.0. w 2009 roku
réwniez dystrybucja ciepla.

Spoétkami Grupy Kapitalowej nie podlegajacymi konsolidacji KOGENERACJA S.A. sa takze: EDF Paliwa Sp. z o.0.
(dostawa wegla i biomasy) i EDF Polska S.A. (handel energia elektryczng i prawami majatkowymi oraz tzw. techniczne
i nietechniczne funkcje wsparcia Jednostki Dominujacej jak rowniez spotki zaleznej EC Zielona Gora S.A.).

3. Akcjonariusze Spotki Dominujacej

Ponizej przedstawiono wykaz akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne co najmniej
5% ogolnej liczby glosow na Walnym Zgromadzeniu KOGENERACIJI S.A.

Stan na dzien przekazania raportu za I pétrocze 2015 roku

X % kapitatu zaktadowego zmiana % i % kapitatu zaktadowego
ilos¢ gtosow na WZA . . i ilo$¢ gtosow na WZA i .
i i ogolnej liczby glosow w okresie i i i 0ogblnej liczby glosow
W raporcie za i na dzien przekazania i
na WZA w raporcie za 13.05.2015- na WZA na dziefi
I kwartat 2015 roku raportu )
I kwartat 2015 roku 28.08.2015 przekazania raportu
EDF Polska S.A. 2 642 869 17,74 - 2642 869 17,74
EDF International S.A.S. 2483830 16,67 - 2483830 16,67
EDF Investment Il B.V. 2323302 15,59 - 2323302 15,59
Aviva OFE 1340281 8,99 1,00 1489 000 9,99
OFE ING 1300 000 8,72 - 1300 000 8,72
OFE PZU "Zlota Jesien" 900 000 6,04 0,27 900 000 6,31

Stan posiadania OFE PZU ,,Ztota Jesien” oraz Aviva OFE zostal zaktualizowany wedtug danych po Walnym Zgromadzeniu
Spotki w dniu 23 czerwca 2015 r. (Raport Biezgcy 7/2015).
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4, Sklad Zarzadu i Rady Nadzorczej Spétki Dominujacej

a. Sklad Zarzadu

Sktad Zarzadu od dnia 26 czerwca 2014 r. (Raport Biezgcy 13/2014) przedstawia si¢ nastepujaco:

1.  Wojciech Heydel — Prezes Zarzadu

2. Marek Salmonowicz — Cztonek Zarzadu
3. Maciej Tomaszewski — Czlonek Zarzadu
4.  Kirzysztof Wrzesinski — Cztonek Zarzadu

b. Zmiany w skladzie Rady Nadzorczej

Sktad Rady Nadzorczej od chwili wyboru przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie w dniu 26 czerwca 2014 r. przedstawia si¢
nastepujaco (Raport Biezgcy 13/2014):

1. Ryadh Boudjemadi — Cztonek Rady Nadzorczej

2. Adriana Carrez — Z-ca Przewodniczacego Rady Nadzorczej (od dnia 13 listopada 2014 r.)
3. Thierry Doucerain — Przewodniczacy Rady Nadzorczej

4. Raimondo Eggink — Czlonek Rady Nadzorczej

5. Mariusz Grodzki — Czlonek Rady Nadzorczej

6. Laurent Guillermin — Czlonek Rady Nadzorczej

7.  Roman Nowak — Sekretarz Rady Nadzorczej

W I pétroczu 2015 roku nie dokonano zadnej zmiany zasad powotywania i odwolywania os6b zarzadzajacych oraz
uprawnien osob zarzadzajacych, w szczegdlnosci prawa do podjecia decyzji o emisji lub wykupie akceji.
c. Zwyczajne Walne Zgromadzenie KOGENERACJI S.A.

W dniu 23 czerwca 2015 r. odbylo si¢ Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy, ktorego przedmiotem byty sprawy
wynikajgce z zapisu art. 395 par. 2 Kodeksu spotek handlowych (Raport Biezgcy 6/2015).

Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy w dniu 23 czerwca 2015 r. udzielito absolutorium wszystkim cztonkom
Zarzadu i Rady Nadzorczej (Raport Biezgcy 6/2015).

5. Wynagrodzenia, nagrody lub korzysci osiagniete przez osoby zarzadzajace i nadzorujace Spotka

Laczne wynagrodzenie (ptaca catkowita wraz z dodatkowymi §wiadczeniami) osiagnigte przez osoby zarzadzajace Spotka
i nadzorujace ja ksztattowaly si¢ zgodnie z ponizszg tabela

w tysigcach zlotych Za okres Za okres
6 miesigcy zakonczony 6 miesigcy zakonczony

30 czerwca 2015 r. 30 czerwca 2014 r.

(niebadane) (niebadane)

Zarzad - wynagrodzenie w okresie petnienia funkcji 1532 1939
Zarzad - wynagrodzenie potencjalnie nalezne 1978 2443
Rada Nadzorcza 33 42
3543 4424
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Wartosci brutto wynagrodzen, nagrod i korzysci za 1 pétrocze 2015 i 2014 osiagnictych przez osoby zarzagdzajace Spotka
przedstawiono ponizej.

Za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2015 r. (w okresie pelnienia funkcji)

Ok Hieni Dochody
. respe m ema Pensja Premia o cele Placa Dodatkowe osiagniete RAZEY
w tysigcach zlotych funkciji . . . - dochody
podstawowa za 2014 r. catkowita Swiadczenia w spotkach
w2015r. . w 2015 r.
powiazanych

Wojciech Heydel 01.01.2015-30.06.2015 323 210 533 39 - 572
Marek Salmonowicz 01.01.2015-30.06.2015 152 100 252 9 - 261
Maciej Tomaszewski ~ 01.01.2015-30.06.2015 179 58 237 24 - 261
Krzysztof Wrzesinski ~ 01.01.2015-30.06.2015 265 163 428 10 - 438
919 531 1450 82 - 1532

Pan Roman Traczyk po okresie pelnienia funkcji od dnia 1 stycznia do 31 marca 2015 r., otrzymat dodatkowo
wynagrodzenie w wysokosci 129 tys. zt z tytulu umowy o zakazie konkurencji zawartej w okresie sprawowania funkcji
Cztonka Zarzadu.

Premie o cele za rok 2014 otrzymali takze Pan H.Zajas (42 tys. z1) i Pan R.Traczyk (84 tys. zl), ktorzy pehili funkcje
Cztonkéw Zarzadu do dnia 26 czerwca 2014 1.

Za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2014 r. (w okresie pelnienia funkcji)

Ok Inieni Dochody

. b sdotveh refs p E __lema Pensja Premia o cele Ptaca Dodatkowe osiagniete :;AE Eg/l

W lysigeacn zotyc unkeyt podstawowa za 2013r. calkowita Swiadczenia w spotkach ochody

w2014 r. . w 2014 r.

powigzanych

Wojciech Heydel 01.01.2014-30.06.2014 320 185 505 35 - 540
Marek Salmonowicz 01.01.2014-30.06.2014 179 25 204 9 - 213
Maciej Tomaszewski  26.06.2014-30.06.2014 3 - 3 - - 3
Roman Traczyk 01.01.2014-26.06.2014 285 155 440 50 - 490
Krzysztof Wrzesinski ~ 01.01.2014-30.06.2014 271 148 419 10 - 429
Henryk Zajas 01.01.2014-26.06.2014 159 95 254 10 - 264
1217 608 1825 114 - 1939
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Wartosci brutto wynagrodzen, nagrod i korzyscei za I potrocze 2015 i 2014 osiagnictych przez osoby nadzorujgce Spotka

przedstawiono ponizej.

Wynagrodzenie Rady Nadzorczej za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2015 r. (w okresie pelnienia funkcji)

w tysigcach zlotych

Ryadh Boudjemadi
Adriana Carrez
Thierry Doucerain
Raimondo Eggink
Mariusz Grodzki
Laurent Guillermin
Roman Nowak

Okres petnienia funkcji
w2015 r.

01.01.2015-30.06.2015
01.01.2015-30.06.2015
01.01.2015-30.06.2015
01.01.2015-30.06.2015
01.01.2015-30.06.2015
01.01.2015-30.06.2015
01.01.2015-30.06.2015

Wynagrodzenie otrzymane

RAZEM

Wynagrodzenie otrzymane

za okres 6 miesiecy Swiadczenia ..
. za okres 6 miesiecy
zakofczony dodatkowe )
30 czerwca 2015 r zakonczony
' 30 czerwea 2015 .
- 2 2
- 1 1
28 1 29
- 1 1
28 5 33

Wynagrodzenie Rady Nadzorczej za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2014 r. (w okresie pelnienia funkcji)

w tysigcach ztotych

Wojciech Asterski
Ryadh Boudjemadi
Philippe Castanet
Adriana Carrez
Frangois Driesen
Thierry Doucerain
Raimondo Eggink
Birgit Fratzke-Weiss
Mariusz Grodzki
Laurent Guillermin*
Jerzy Michalik
Nicolas Mitjavile
Roman Nowak
Zbigniew Szymanek

*) Okres sprawowania funkcji w Radzie Nadzorczej Laurent Guillermin dotyczyl przedziatu czasowego od 1 stycznia

Okres petnienia funkcji
w2014 r.

01.01.2014-19.05.2014
01.01.2014-30.06.2014
01.01.2014-15.05.2014
26.06.2014-30.06.2015
01.01.2014-26.06.2014
09.04.2014-30.06.2014
01.01.2014-30.06.2014
01.01.2014-15.05.2014
01.01.2014-30.06.2014
01.01.2014-30.06.2014
01.01.2014-19.05.2014
01.01.2014-15.05.2014
01.01.2014-30.06.2014
01.01.2014-31.05.2014

Wynagrodzenie otrzymane

RAZEM

Wynagrodzenie otrzymane

za okres 6 miesiecy Swiadczenia ..
) za okres 6 miesiecy
zakoficzony dodatkowe ,
30 czerwca 2014 r zakoficzony
' 30 czerwea 2014 r.
- 3 3
- 1 1
- 3 3
- 3 3
27 1 28
- 4 4
27 15 42

2014 r. do 8 kwietnia 2014 r., ponowne powotanie do sktadu Rady Nadzorczej w dniu 26 czerwca 2014 r.
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6. Umowy miedzy Spé6lka a osobami zarzadzajacymi przewidujace rekompensaty

Premia Swiadczenia
w tysigecach ztotych o cele z tyt. zakazu RAZEM
za 2015 r. konkurencji

Wojciech Heydel 7 640 717
Marek Salmonowicz 27 300 327
Maciej Tomaszewski 28 354 382
Krzysztof Wrzesinski 59 493 552

191 1787 1978

Pomiedzy Spotka a Prezesem Zarzadu Wojciechem Heydlem, a takze Czlonkami Zarzadu: Markiem Salmonowiczem,
Maciejem Tomaszewskim, Krzysztofem Wrzesinskim zostaly zawarte umowy o zakazie konkurencji przewidujace zakaz
prowadzenia dziatalnosci konkurencyjnej w stosunku do Spétki w okresie 12 miesiecy od dnia rozwigzania stosunku pracy.
Zakaz konkurencji obowiazuje na terytorium Polski, nie dotyczy spotek Grupy EDF. Umowy przewiduja rekompensate
rowng 100% wynagrodzenia zasadniczego brutto wyptaconego z tytutu umowy o prace i umowy menedzerskiej za okres
ostatnich 12 miesigcy poprzedzajacych rozwigzanie ww. umow.

Pomiedzy Spotka a Romanem Traczykiem w okresie petnienia funkcji Czlonka Zarzadu zostata zawarta umowa o zakazie
konkurencji przewidujaca bezwzgledny zakaz prowadzenia dziatalnosci konkurencyjnej w stosunku do Spoétki w okresie
12 miesigcy od dnia rozwigzania stosunku pracy oraz dodatkowo przez kolejne 12 miesigcy zakaz konkurencji obowiazuje
we Wroctawiu i gminach graniczacych z Wroctawiem. Zakaz ten nie dotyczy spétek Grupy EDF (w tym EC Zielona
Goéra S.A.). Umowa przewiduje rekompensatg rownga 100% wynagrodzenia zasadniczego brutto wyptaconego z tytutu
umowy 0 prace i umowy menedzerskiej za okres ostatnich 24 miesi¢cy poprzedzajacych rozwigzanie umowy o prace.

W dniu 14 maja 2014 r. zostato zawarte porozumienie zmieniajace zapisy umowy o zakazie konkurencji, zgodnie z ktérym
okres zakazu prowadzenia dziatalnosci konkurencyjnej w stosunku do Spotki przez Romana Traczyka po zakonczeniu
kadencji zostat skrocony do 10 miesiecy. Aneks przewiduje rekompensate rowng 100% wynagrodzenia zasadniczego brutto
wyptaconego z tytutu umowy o prace i umowy menedzerskiej za okres ostatnich 10 miesi¢cy poprzedzajacych rozwiagzanie
umowy o prace.
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7. Grupa Kapitalowa KOGENERACJA S.A.

a. Jednostka dominujaca najwyzszego szczebla

KOGENERACIJA S.A. oraz jednostka zalezna EC Zielona Gora S.A. w okresie sprawozdawczym byly spotkami objetymi
konsolidacja metoda petng przez EDF S.A. z siedzibg we Francji.

EDF S.A. jest firmg zintegrowang, obecng w obszarach wytwarzania, przesytu, dystrybucji, obrotu oraz sprzedazy energii.
EDF, ktory jest najwigkszym producentem energii elektrycznej w Europie, we Francji posiada przede wszystkim
elektrownie jadrowe i wodne, dzigki ktorym 95,9% wytwarzanej energii nie powoduje emisji CO2. We Francji, spotki
przesyhu i dystrybucji energii z Grupy EDF eksploatuja 1 285 000 km napowietrznych i kablowych linii $rednich i niskich
napi¢¢ oraz 100 000 km linii wysokich i najwyzszych napi¢é. Grupa posiada ok. 37,8 min klientow z czego 28,3 min
we Francji.

W 2014 roku przychody Grupy wyniosty 72,9 mld euro, w tym 45,2% wypracowano poza Francja. EDF jest notowany
na paryskiej gietdzie i wchodzi w sktad indeksu CAC 40.

b. Struktura Grupy Kapitalowej
Graficzng strukture Grupy Kapitatowej oraz udziat KOGENERACII S.A. jako Jednostki Dominujacej w kapitale wlasnym

poszczegolnych spotek zaleznych ilustruje ponizszy schemat.

Stan na 30 czerwca 2015 roku

KOGENERACJA S.A.

98,40%  EC Zielona Gora S.A. EDF Paliwa Sp. z 0.0.

- konsaolidowane

EDF Polska S.A.

Jednostki zalezne
1[o>epijosuoy adkfe§a)pod atu
auezeimod pj3soupsr

LEGENDA:

Akcje KOGENERACII S.A.

Spotki EDF Polska S.A. i EDF Paliwa Sp. z 0.0. s3 wykazywane jako jednostki powigzane, gdyz KOGENERACJA S.A.
realizuje istotne transakcje z tymi podmiotami.

c. Spolki objete skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym

KOGENERACJA S.A. — Jednostka Dominujaca Grupy Kapitalowej na dzien 30 czerwca 2015 r. objeta skonsolidowanym
sprawozdaniem finansowym 2 jednostki zalezne:

= EC Zielona Gora S.A. — jednostka zalezna (konsolidacja petna),

* Renevis Sp. z 0.0. — jednostka zalezna (konsolidacja petna za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2014 r.).
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d. Jednostki zalezne

Procentowy udzial w kapitatach zaktadowych spolek zaleznych Grupy Kapitatlowej oraz warto$¢ nominalng akcji
w posiadaniu KOGENERACJI S.A. wg stanu na dzien 30 czerwca 2015 roku i 31 grudnia 2014 roku przedstawia ponizsza
tabela.

Stan na 30 czerwca 2015 r. i 31 grudnia 2014 r.

llosé¢ akcji pozostajgcych
w posiadaniu KOGENERACJI S.A.

Wartos¢ : ;
Kapitat 1lo$¢ akgji nominalna (bezposrednio)
zaktadowy (szt.) akcji ., 5 Wiz-rtosc
) Tlos¢ akcji nom mg_lna %
(szt.) akeji kapitatu
(z4)
EC Zielona Géra S.A. 13853 150 554 126 25 545277 13631925 98,40

e. Charakterystyka dzialalno$ci jednostek zaleznych

EC ,,Zielona Gora” S.A.

EC ,,Zielona Gora” S.A. jest przedsigbiorstwem prowadzacym dziatalno$¢ gospodarcza w zakresie:

= wytwarzania energii elektrycznej,

= wytwarzania ciepla,

= dystrybucji ciepta i dostawy ciepta sieciowego.

Do konca lipca 2004 r. produkcja ciepta i energii elektrycznej w EC Zielona Gora S.A. prowadzona byta w procesie
skojarzonego wytwarzania przy wykorzystaniu wegla jako paliwa produkcyjnego. Od sierpnia 2004 r., po uruchomieniu
bloku gazowo-parowego (BGP) 0 mocy 190 MW i 95 MWt, nastapito odwrdcenie proporcji produkcji energii elektrycznej
i ciepta i obecnie produkowana jest glownie energia elektryczna w BGP w procesie czeSciowego skojarzenia, z paliwa
gazowego (gaz z lokalnych zrodet).

Spotka stanowi podstawowe zrodto dostaw ciepta i ogrzewanej wody uzytkowej dla miasta Zielona Gora.

W czerwcu 2008 r. podjeto decyzje 0 potaczeniu Zielonogorskiej Energetyki Cieplnej Sp. z 0.0. (dystrybucja ciepta)
z EC Zielona Gora S.A. Potaczenie nastapito 1 kwietnia 2009 r. na podstawie art. 492 § 1pkt.1 KSH w drodze przeniesienia
catego majatku ZEC Sp. z 0.0. na EC Zielona Gora S.A. w zamian za akcje utworzone w podwyzszonym kapitale Spotki
przejmujacej. Po polaczeniu kapital zakltadowy EC Zielona Gora S.A. wzrdést o 653 tys. zt i wynosi 13 853 tys. zt.
W zwiazku z podniesieniem kapitalu zaktadowego zostato wyemitowanych 26 130 akcji imiennych, zwyktych serii ,,D”,
ktore objeta KOGENERACJA S.A. (17 978 sztuk) oraz Gmina Zielona Gora o Statusie Miejskim (8 152 sztuk). Dawny
ZEC Sp. z 0.0. dziata w strukturach EC Zielona Goéra S.A. jako Zaktad Dystrybucji Ciepta.

Renevis Sp. 7 0.0. (jednostka zalezna do dnia 30 czerwca 2014 r.; obecnie EDF Ekoserwis Sp. z 0.0.)
Spotka zostata powotana w 1995 roku w celu gospodarczego wykorzystania ubocznych produktow spalania pochodzacych
z KOGENERACIJI S.A.

Przedmiotem dziatalno$ci gospodarczej spotki jest przede wszystkim:

= gprzedaz ubocznych produktéw spalania wegla kamiennego (UPS) spetniajacych odpowiednie normy do budownictwa,
drogownictwa i ceramiki na rynku krajowym oraz za granica,

= zarzadzanie obszarem odpopielania i odzuzlania KOGENERACII S.A. we Wroclawiu, sktadowiskiem odpadow
w Kamieniu (gmina Dhugoteka), Zaktadem Utylizacji i Recyklingu Odpadéw Komunalnych w Sulecinie (gmina Swieta
Katarzyna),

= ushugi transportowe w ramach przewozu oferowanych produktéw i zagospodarowywanych odpadéw, jak réwniez
zewnetrzne ushugi transportowe,

= dostawy biomasy do jednostek energetycznych w ramach produkcji energii ze Zrodet odnawialnych (OZE),

= sprzedaz stabilizacji i podbudow drogowych,

= $wiadczenie ustug eksperckich z zakresu gospodarki odpadami oraz ochrony srodowiska.

W dniu 30 czerwca 2014 r. Spotka zrealizowata transakcje¢ sprzedazy 100% udziatéw Renevis Sp. z 0.0. na rzecz EDF
Polska S.A.
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f. Pozostale jednostki powiazane

KOGENERACIJA S.A. nie posiadata na dzien 30 czerwca 2015 r. udzialow w pozostatych jednostkach powigzanych.

g. Charakterystyka dzialalnosci pozostalych jednostek powiazanych

EDF Paliwa Sp. z 0.0.

Przedmiotem dziatalnosci spoiki jest:

= dostawa wegla energetycznego i biomasy dla spétek Grupy EDF w Polsce,

= utylizacja ubocznych produktow spalania (dziatalno$¢ zaniechana w 2014 r.).

EDF Polska S.A.

W Polsce Grupa EDF posiada 10% udziatlu w rynku energii elektrycznej, 15% w rynku ciepta sieciowego i zatrudnia
okoto 3000 pracownikow w catym kraju. Grupa EDF jest tez najwigkszym zagranicznym inwestorem w branzy
energetycznej. EDF jest najwickszym producentem energii elektrycznej i ciepta w skojarzeniu, zaopatrujgc w ciepto miasta:
Krakow, Gdansk i Gdyni¢, Wroctaw i Siechnice, Zielong Gore i Torun a takze posiada systemowa elektrownie weglowa
w Rybniku 0 mocy 1 775 MW. W skiad Grupy wchodzi tez spotka ustugowa EDF Paliwa, zajmujaca si¢ zakupem paliw
produkcyjnych — wegla i biomasy. Ponadto EDF w Polsce prowadzi obrot energia elektryczng wytworzong w zaktadach
nalezacych do Grupy EDF w Polsce (w dniu 2 stycznia 2014 r. spotka obrotu EDF Energia Sp. z 0.0. utworzyta
w strukturach EDF Polska S.A. Dyrekcje Optymalizacji i Sprzedazy w Oddziale w Warszawie) §wiadczy wspolne ustugi
wsparcia dla spotek Grupy EDF.

h. Zmiany w strukturze Grupy Kapitalowej

W I pétroczu 2015 r. nie nastapily zmiany w sktadzie Grupy Kapitatowe;.

W dniu 30 czerwca 2014 r. zostala zawarta umowa sprzedazy udzialdow Renevis Inzynieria Srodowiska Sp. z 0.0., na mocy
ktorej KOGENERACJA S.A. zbyla na rzecz EDF Polska S.A. z siedziba w Warszawie 58 200 szt., tj. 100% udzialow
spotki zaleznej Renevis Sp. z 0.0. W dniu 23 maja 2014 r. zgode na zbycie przedmiotowych udziatow wyrazita na mocy
uchwaty Rada Nadzorcza Spotki.

i. Inwestycje kapitalowe dokonane w ramach Grupy Kapitalowej

W I pétroczu 2015 r. Jednostka Dominujgca nie dokonata zadnych inwestycji kapitatowych.

j. Pozostatle lokaty kapitalowe

Na dzien 30 czerwca 2015 r. Spotka nie posiadata innych lokat kapitatowych.
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8. Zatrudnienie

Zatrudnienie w Jednostce Dominujgcej wg stanu na 30 czerwca 2015 r. oraz wg stanu na 31 grudnia w latach 2008-2014
ksztattowato si¢ zgodnie z wykresem ponize;j.
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ksztattowato si¢ zgodnie z wykresem ponize;j.

Spadek zatrudnienia w Grupie Kapitalowe] jest efektem procesu restrukturyzacji w Jednostce Dominujgcej oraz
w EC Zielona Géra S.A. (utworzenie Centrum Ustug Wspdlnych dla Grupy EDF w Polsce w Krakowie i przeniesienie
pracownikéw w trybie art.23" Kodeksu Pracy), a takze wynika ze zmian w strukturze Grupy Kapitatowej (m.in. sprzedaz PPO
Siechnice Sp. z 0.0. w maju 2012 r., sprzedaz spotki Renevis w czerwcu 2014 1.).
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I1. Podstawowe dane produkcyjno-finansowe

1. Podstawowe produkty

a. Podstawowe produkty - KOGENERACJA S.A.

Podstawowymi produktami Spotki sa: ciepto i energia elektryczna a takze Swiadectwa pochodzenia energii, tzw. certyfikaty
zielone i czerwone.

Wielko$¢ sprzedazy ciepta i energii elektrycznej w jednostkach produkcji w I pétroczu 2015 i 2014 roku prezentuje
ponizsze zestawienie.

Za okres Za okres Zmi
J.m. 6 miesigcy zakonczony 6 miesigcy zakonczony mlana
30 czerwca 2015 r. 30 czerwca 2014 . (ilos)
Ciepto TJ 4816 4739 77
Energia elektryczna MWh 551 895 590 237 (38342)
Sprzedaz globalna w jednos tkach TJ 6 803 6 864 61)

Sprzedaz ciepta w 1 potroczu 2015 roku wyniosta 4 816 TJ, tj. 0 2 % wiecej anizeli w analogicznym okresie roku ubieglego.

Wzrost sprzedazy ciepta spowodowany zostal wystapieniem w okresie grzewczym nizszych temperatur atmosferycznych
W poréwnaniu do roku ubiegtego.

Sprzedai energii elektrycznej w 1 potroczu 2015 roku uksztattowata si¢ na poziomie 551 895 MWh i byta nizsza
W poréwnaniu z rokiem 2014 o 38 342 MWh, tj. 0 6 %. W wyniku przedluzonego remontu na bloku BC3 w miesigcu
styczniu ciepto produkowane bylo na kottach wodnych. Kolejng przyczyng nizszej produkcji energii elektrycznej

w | pétroczu 2015 r. w poréwnaniu do I péirocza 2014 r. byta nizsza produkcja energii elektrycznej w systemie przywotan
(ustugi systemowe).

Sprzedaz; globalna produktéw w analizowanym okresie wyniosta 6 803 TJ (w tym 4 816 TJ przypada na ciepto) i byta
nizsza od sprzedazy okresu analogicznego o 1%.

Przychody ze sprzedazy produktéw Jednostki Dominujacej W I potroczu 2015 roku oraz w I péiroczu 2014 roku
ksztattowaty si¢ zgodnie z ponizsza tabela.

Za okres Za okres
6 miesigcy zakonczony 6 miesigcy zakonczony
30 czerwca 2015 r. (niebadane) 30 czerwca 2014 r. (niebadane)

Wartosé¢ Struktura Wartosé¢ Struktura Zmiana

(tys. z1) (%) (tys. z1) (%) (wartosc)
Cieplo 186 181 62 175732 61 10 449
Energia elektryczna 97 556 33 89 116 31 8 440
Uslugi systemowe- 190 0 9524 3 (9 334)
energia elektryczna
Certyfikaty 13 569 4 12 377 4 1192
Sprzedaz CO, 432 0 2 0 430
Pozostate 3834 1 3524 1 310
Przychody ze sprzedazy 301 762 100 290 275 100 11 487
produktow
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b. Podstawowe produkty EC Zielona Goéra S.A.

Podstawowymi produktami spoiki sa: ciepto i energia elektryczna a takze $wiadectwa pochodzenia energii, tzw. certyfikaty
z6tte. EC Zielona Gora S.A. jest przedsigbiorstwem, podobnie jak KOGENERACJA S.A., prowadzacym dziatalnosc¢
gospodarczg w zakresie wytwarzania energii elektrycznej i ciepta, ale w odmiennych proporcjach produkcji, tj. z przewaga
produkcji energii elektrycznej. EC Zielona Goéra S.A. wytwarza gtdéwnie energie W oparciu 0 gaz ziemny w bloku gazowo-
parowym.

Wielko$¢ sprzedazy ciepta i energii elektrycznej w EC Zielona Goéra S.A. w I polroczu 2015 i 2014 roku prezentuje
ponizsze zestawienie.

Za okres Za okres Zmi

J.m. 6 miesigcy zakorczony 6 miesigcy zakonczony mlana

30 czerwca 2015 r. 30 czerwca 2014 r. (ilos)

Ciepto TJ 683 660 23

Energia elektryczna MWh 697 704 722 653 (24 949)

-blok gazowo-parowy MWh 697 704 722 653 (24 949)

Sprzedaz globalna TJ 3195 3172 23
w jednostkach

W I potroczu 2015 r. sprzedasi ciepta osiagneta poziom 683 TJ i byla wyzsza w poréwnaniu do analogicznego okresu
2014 r. 0 23 TJ (tj. 0 3%). Wyzsza sprzedaz ciepta wynikala przede wszystkim z wyzszego zapotrzebowanie na ciepto
zglaszanego przez odbiorcow, glownie z uwagi na korzystne warunki pogodowe w analizowanym okresie (nizsze $rednie
temperatury w okresie od lutego do kwietnia).

W 1 potroczu 2015 r. sprzedai energii elektrycznej uksztaltowata si¢ na poziomie 697 704 MWh i byla nizsza
W poréwnaniu z I pétroczem 2014 r. 0 24 949 MWh (tj. o ok. 3%). Spadek sprzedazy energii elektrycznej byt efektem
nieplanowanego postoju Bloku Gazowo-Parowego (BGP), trwajacego od 22 grudnia 2014 r. do dnia 9 stycznia br. oraz
przestojem BGP w dniu 17 lutego spowodowanym zwarciem na linii 110 kV.

SprzedaZ globalna produktow w analizowanym okresie wyniosta 3 195 TJ i byta wyzsza w poréwnaniu do I potrocza
2015r.023TJ, tj. 0 0,7 %.

Przychody ze sprzedazy produktow jednostki zaleznej w I poétroczu 2015 r. oraz w I poétroczu 2014 r. ksztaltowaly si¢
zgodnie z ponizsza tabelg.

Za okres Za okres
6 miesigcy zakonczony 6 miesiecy zakonczony
30 czerwca 2015 r. (niebadane) 30 czerwca 2014 r. (niebadane)
Wartos¢ Struktura Wartosé¢ Struktura Zmiana
(tys. zb) (%) (tys. z1) (%) (wartosc)
Ciepto 44753 21 41 402 24 3351
Energia elektryczna 121 491 58 107 362 61 14129
Certyfikaty 30992 15 4684 3 26 308
Pozostale 12 540 6 20334 12 (7794)
Przychody ze sprzedazy produktéw 209776 100 173782 100 35994

Pozostate przychody ze sprzedazy produktow to gldwnie szacowana doplata gazowa nalezna z tytutu art. 46 ust. 5 ustawy
0 KDT.
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2. Podstawowe wielkosci ekonomiczno-finansowe Grupy Kapitalowej
a. Elementy skonsolidowanego rachunku zyskow i strat

W | polroczu 2015 roku Grupa Kapitatowa odnotowata wzrost skonsolidowanego wyniku finansowego netto
037 619 tys. zt (93 053 tys. zt w I pdtroczu 2015 roku i 55 434 tys. zt w I potroczu 2014 roku), tj. 0 68%, przy czym
najwickszy wpltyw nat¢ zmiang miat wzrost wyniku finansowego o 28 069 tys. zt odnotowany przez spotke zalezng
EC Zielona Gora S.A. oraz wzrost wyniku operacyjnego Spotki Dominujace;.

W analizowanym okresie najistotniejszy wptyw na wynik finansowy netto Grupy miat zysk brutto na sprzedazy, ktory
wzr6st 0 90% w stosunku do 1 potrocza 2014 roku i spowodowany byt gldwnie wzrostem przychodow z tytutu certyfikatow
027500 tys. zt (z czego 26 308 tys. zt z tytulu zottych certyfikatow w spotce EC Zielona Gora S.A.), wzrostem
przychodéw ze sprzedazy ciepta w Grupie 0 13 800 tys. zt oraz wzrostem przychodow ze sprzedazy energii elektrycznej
w spolce EC Zielona Gora S.A. 0 14 129 tys. zt.

Za okres Za okres
6 miesigcy zakonczony 6 miesigcy zakonczony Zmiana
. 30 czerwca 2015 r. 30 czerwca 2014 r. s

wtysigeach zlotych (niebadane) (niebadane) (wartos¢)
Przychody ze sprzedazy 518 893 463073 55820
Przychody z tyt. rekompensat KDT 6776 10304 (3528)
Koszt wlasny sprzedazy (406 785) (410813) 4028
Zysk brutto ze sprzedazy 118 884 62 564 56 320
Koszty sprzedazy (1289) (1484) 195
Koszty zarzadu (2975) (2841) (134)
Wynik na pozostatej dzialalno$ci operacyjnej 6780 (93) 6873
Wynik na dziatalno$ci operacyjnej (EBIT) 121 400 58 146 63254
Wynik na dziatalno$ci finansowe;j (5251) (3267) (1984)
Podatek dochodowy (23 096) (10 358) (12 738)
Wynik finansowy netto dzialano$¢ kontynuowana 93053 44 521 48532
Wynik finansowy netto dzialano$¢ zaniechana - 10913 (10913)
Wynik finansowy netto 93 053 55434 37619

b. Omowienie wplywu wyniku KOGENERACJI S.A. na wynik Grupy
W 1 pétroczu 2015 roku Spétka Dominujgca osiggneta wynik finansowy netto w wysokosci 141 951 tys. zt, nizszy
055 101 tys. zt w stosunku do I potrocza roku poprzedniego. Podstawowe wielkosci ekonomiczno-finansowe Spoétki

przedstawiono i oméwiono w ponizszych tabelach.

Elementy rachunku zyskow i strat KOGENERACJA S.A.

Za okres Za okres
6 miesigcy zakonczony 6 miesigcy zakonczony Zmiana
wtysigcach zlotych 30 czerwca 2015 r. 30 czerwca 2014 r. (wartosé)
(niebadane) (niebadane)
Przychody ze sprzedazy 303020 291 468 11552
Koszt wlasny sprzedazy (252 254) (257 170) 4916
Zysk brutto ze sprzedazy 50 766 34298 16 468
Koszty sprzedazy (746) (797) 51
Koszty zarzadu (1894) (2 309) 415
Wynik na pozostalej dzialalno$ci operacyjne;j 5515 4774) 10 289
Wynik na dziatalno$ci operacyjnej (EBIT) 53 641 26 418 27223
Wynik na dziatalno$ci finansowej 99 297 175238 (75941)
Podatek dochodowy (10987) (4 604) (6 383)
Wynik finansowy netto 141951 197 052 (55101)
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Przychody ze sprzedazy KOGENERACJA S.A.

Za okres Za okres
6 miesigcy zakornczony 6 miesigcy zakonczony Zmiana
wtysigcach zlotych 30 czerwca 2015 . 30 czerwca 2014 r. (wartosé)
(niebadane) (niebadane)
Przychody ze sprzedazy 303 020 291 468 11552
Przychody ze sprzedazy produktow 301 762 290 275 11 487
w tym: certyfikaty 13 569 12 377 1192
w tym: ustugi systemowe 190 9524 (9 334)
wtym: sprzedaz CO , 432 2 430
Przychody ze sprzedazy towar6w i materialow 1258 1193 65

W I pétroczu 2015 roku Spotka osiagneta przychody ze sprzedazy w kwocie 303 020 tys. zt, w tym przychody ze sprzedazy
produktow w wysokosci 301 762 tys. zt oraz ze sprzedazy towarow i materiatéw w kwocie 1 258 tys. zt. W I pdtroczu 2014
roku przychody ksztattowaly si¢ na poziomie 291 468 tys. zt, w tym przychody ze sprzedazy produktéw 290 275 tys. zt,
a ze sprzedazy towarow i1 materiatow 1 193 tys. zt.

Wyzsze o 4% (0 11 487 tys. zt) przychody ze sprzedaiy produktéw osiagnigte w analizowanym okresie | poétrocza
2015 roku to efekt gtownie:
= wyzszych przychodéw ze sprzedazy energii elektrycznej o 8440 tys. zt przy nizszych przychodach z tytutu
dodatkowych ustug systemowych o 9 334 tys. zt,
*  wyzszych przychodow ze sprzedazy ciepta o 10 449 tys. zi,
*  wyzszych przychodow z certyfikatow majatkowych o 1 192 tys. zt.

Laczna warto$¢ sprzedazy energii elektrycznej spadta w relacji do I potrocza 2014 roku o 894 tys. zt na skutek nizszego
wolumenu sprzedazy 0 ok. 6% oraz wyzszej ceny energii elektrycznej o ok. 10%. Przyrost ceny ciepta wyniost odpowiednio
4,2% a ceny mocy cieplnej 4,9%; wplynety na to ceny i stawki optat taryfy dla ciepta KOGENERACIJI S.A. wprowadzone
w zycie z dniem 1 pazdziernika 2014 r., a zatwierdzone Decyzja Prezesa Urzedu Regulacji Energetyki. Jednocze$nie wzrost
wolumen sprzedazy ciepta w analizowanym okresie w poréwnaniu do | potrocza 2014 r. 0 2%.

W I potroczu 2015 roku Spoétka uzyskata przychody z tytutu certyfikatow na energie produkowang w skojarzeniu
(certyfikaty czerwone) oraz pochodzgcg ze zrodet odnawialnych ze wspotspalania biomasy (certyfikaty zielone) na kwote
13 569 tys. zt. Produkcja energii elektrycznej w wyniku wspoétspalania biomasy spadta 0 ok. 20% w analizowanym okresie
I potrocza 2015 roku w stosunku do I potrocza 2014 roku: produkcja energii ,zielonej” wl pétroczu 2015 roku
to 43306 MWh, aw I potroczu 2014 roku to 54 385 MWh. Spadek cen certyfikatow ,,zielonych” wyniost 22%.
Wznowienie funkcjonowania systemu wsparcia dla producentow energii elektrycznej i ciepta w procesie kogeneracji
w kwietniu 2014 r. wptyne¢to na wyzsze przychody z tytutu certyfikatow czerwonych.

W I potroczu 2015 Spotka dokonata sprzedazy uprawnien do emisji CO, uzyskujac wynik na sprzedazy 432 tys. zt.

Przychody ze sprzedaiy towarow i materialow w 1 potroczu 2015 roku wyniosty 1 258 tys. zt i wzrosty o 65 tys. zt
W porownaniu do I potrocza 2014 r. z tytutu odsprzedazy energii elektrycznej w EC Muchoboér i EC Zawidawie.

c. Koszty statle i koszty zmienne KOGENERACJA S.A.

W 1 pétroczu 2015 roku koszty zmienne wytworzenia sprzedanych produktow uksztattowaly si¢ na poziomie nizszym
09412 tys. zt, tj. 07,3 % w relacji do I potrocza 2014 roku i wyniosty 140 845 tys. zt. W I potroczu 2014 roku koszty
te osiggnety poziom 150 257 tys. zt. Nizszy poziom kosztow zmiennych to konsekwencja gléwnie nizszych kosztow
paliwowych o 12 205 tys. zt spowodowanych: nizszym wolumenem zuzycia wegla o 9% ze wzgledu na nizszg produkcje
energii elektrycznej, a takze nizszg cene wegla przy jednoczesnie wyzszych parametrach kalorycznosci.

Zmiana poziomu pozostatych kosztow zmiennych 0 2 786 tys. zt anizeli w | potroczu 2014 roku to efekt gtéwnie:

- wyzszych kosztow zakupu gazu o 2 002 tys. zt,

- wyzszych kosztow CO, 0 1 725 tys. zt z tytulu nizszych limitéw i koniecznos$ci zakupu brakujacych uprawnien,

- nizszych kosztow pozostalych ustug o 958 tys. zt, glownie z tytulu zmniejszenia produkcji energii z biomasy i nizszych
kosztow zwigzanych z logistyka tego procesu.
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Koszt wlasny sprzedazy Koszt zarzadu Koszt sprzedazy Razem

/ h zlotych . . . . . . . .
W lysigeach ziotyc od 1 stycznia od 1 stycznia od 1 stycznia od 1 stycznia od 1 stycznia od 1 stycznia  od 1 stycznia  od 1 stycznia

do 30 czerwca do 30 czerwca do 30 czerwca do 30 czerwca do 30 czerwca do 30 czerwca do 30 czerwca do 30 czerwca

2015 r. 2014 r. 2015rr. 2014 r. 2015 . 2014 r. 2015 r. 2014 r.
Koszty zmienne (140 845) (150 257) - - - - (140 845) (150 257)
koszty paliwowe (119 940) (132 145) - - - - (119 940) (132 145)
akcyza (203) (196) - - - - (203) (196)
pozostate koszty zmienne (20 702) (17 916) - - - - (20 702) (17 916)
Koszty stale (110 746) (106 656) (1 .894) (2 309) (746) (797) (113 386) (109 762)
koszty pracy (22 119) (26 191) (1 668) (1933) (478) (559) (24 265) (28 683)
remonty (6 180) (7 934) - - - - (6 180) (7 934)
amortyzacja (47 680) (41 249) (39) (24) - - (47 719) (41 273)
ushugi (25 910) (22 486) (50) (115) - - (25 960) (22 601)
pozostale koszty state (8 857) (8 796) (137) (237) (268) (238) (9 262) (9271)
WartoS¢ sprzedanych (663) (257) - - - - (663) (257)
towaréw i materialow
Koszty razem (252 254) (257 170) (1 894) (2 309) (746) (797) (254 894) (260 276)

Koszty stale w 1 potroczu 2015 roku wyniosty 113 386 tys. zt i byly wyzsze o 3 624 tys. zt w poréwnaniu do I polrocza
2014 r. Koszty state w 1 potroczu 2014 r. wyniosty 109 762 tys. zt. Na zmiane poziomu kosztow statych w 1 potroczu
2015 r. miaty wptyw: wyzsze koszty amortyzacji o 6 446 tys. zt, wyzsze koszty ustug obcych o 3 359 tys. zt a takze nizsze
0 4 418 tys. zt koszty pracy oraz nizsze koszty remontéw o 1 754 tys. zt.

Na spadek kosztow pracy w I potroczu 2015 roku 0 4 418 tys. zt miaty wptyw m.in. nastepujace czynniki:

- nizszy poziom rozwigzanych rezerw restrukturyzacyjnych o 728 tys. z1,

- nizszy poziom pozostatych kosztow pracy o 5 146 tys. zt, w tym o 4 764 tys. zt z tytulu wynagrodzen i kosztow
ubezpieczen spotecznych w zwigzku ze spadkiem zatrudnienia 0 56 osob (efekt outsourcingu ustug w obszarze naweglania
i odpopielania oraz programéw dobrowolnych odejs¢).

Wazrost kosztow ustug obcych 0 3 359 tys. zt byt spowodowany pojawieniem si¢ nowych pozycji kosztowych zwigzanych
z outsourcingiem ustug naweglania poczgwszy od IV kwartatu 2014 r.

Wyzszy koszt amortyzacji o 6 446 tys. zt to m.in. efekt nowych srodkow trwatych przekazanych do uzytkowania w drugiej
potowie 2014 roku.

Spadek kosztow remontéw o 1 754 tys. zt to efekt zmniejszonego zakresu prac remontowych w 2015 roku w odniesieniu
do | potrocza 2014 r. ze wzgledu na prace inwestycyjne zwigzane z budowa instalacji odsiarczania i odazotowania spalin
w EC Wroctaw.

d. Wynik na pozostalej dzialalnosci operacyjnej KOGENERACJA S.A.

Wynik na pozostatej dziatalnosci operacyjnej w 1 potroczu 2015 roku osiagnat poziom wyzszy od analogicznego okresu
roku ubieglego o 10 289 tys. zt. Pozostale przychody operacyjne wzrosty 0 6 471 tys. zt, natomiast pozostate koszty
operacyjne spadty 0 3 818 tys. zt.

W I poétroczu 2015 roku pojawity si¢ dodatkowe przychody w wysokosci 6 041 tys. zt zwigzane z odwrdceniem odpisu
aktualizujacego na kar¢ umownag dotyczaca opdznien inwestycji po otrzymaniu ptatnosci z powyzszego tytutu. W I potroczu
2014 r. w pozostatych przychodach operacyjnych nie odnotowano podobnych zdarzen.

Pozostate koszty operacyjne wyniosty w 1 potroczu 2015 r. 1958 tys. zt, a w I potroczu 2014 r. 5776 tys. zt (spadek

0 3 818 tys. zt). W I potroczu 2014 r. zwigkszono rezerwe na rekultywacje sktadowisk o 3 238 tys. zt. W I potroczu 2015 r.
W pozostatych kosztach operacyjnych nie odnotowano podobnych zdarzen.
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e. Wynik na dzialalno$ci finansowej KOGENERACJA S.A.

Wynik na dziatalnosci finansowej w I potroczu 2015 r. uksztaltowat si¢ na nizszym poziomie w poréwnaniu do I potrocza
2014 r. 0 75941 tys. zt jako efekt gtéwnie nizszych przychodow finansowych. Spotka odnotowata w 1 potroczu 2015 r.
nizsze przychody finansowe 0 77 838 tys. zt z tytulu otrzymanej dywidendy od spotki zaleznej EC Zielona Goéra S.A.,
ktérej walne zgromadzenie podjeto uchwale o podziale zysku netto za rok 2014 (w tym dla Jednostki Dominujacej
42 701 tys. zt) a takze uchwate o zmianie przeznaczenia pozostatych kapitalow rezerwowych utworzonych z zyskow
w latach poprzednich (w tym dla Jednostki Dominujacej 56 709 tys. zi). W 1 potroczu 2014 r. byto to odpowiednio:
dywidenda z zysku za rok 2013 dla Jednostki Dominujacej 73 100 tys. zt oraz dywidenda z zyskoéw w latach poprzednich
w kwocie 104 148 tys. zi.

Koszty finansowe spadly glownie z tytutu odsetek jako efekt nizszego poziomu zobowigzan finansowych w ramach systemu
cash-pool.

f. Wynik finansowy netto KOGENERACJA S.A.

Spotka w I poétroczu 2015 roku osiaggneta wynik finansowy netto w kwocie 141 951 tys. zt, natomiast w I péiroczu 2014
roku wynik ten uksztattowat si¢ na poziomie 197 052 tys. zt i byt wyzszy o 55 101 tys. zt.

Spadek wyniku finansowego netto Jednostki Dominujgcej to efekt:

» nizszej dywidendy od sp6tki zaleznej EC Zielona Géra S.A. o 77 838 tys. z1,

=  wyzszy efekt na sprzedazy: wzrost przychodéw ze sprzedazy o 11 552 tys. zt tj. o 4%, czego gltowna
przyczyna byty korzystne warunki pogodowe oraz wyzsze ceny energii elektrycznej i ciepta oraz nizsze koszty
wytwarzania 0 4 916 tys. zt, tj. 0 2%, glownie ze wzgledu na nizsze koszty paliwowe,

» przyznania certyfikatow czerwonych (uchwalenie aktoéw prawnych w kwietniu 2014 r.) ale jednoczesnie
spadek cen certyfikatow zielonych,

*  wyzszego wyniku na pozostatej dziatalno$ci operacyjnej o 10 289 tys. zt, gtdéwnie z tytutu braku nowych
kosztow rezerw, ktore odnotowano w I pétroczu 2014 r. oraz z tytutu rozwigzania odpisu aktualizujacego
na kar¢ umowna dotyczaca opoznien inwestycji.

g. Podstawowe wskazniki ROA, ROE, ROCE

Za okres Za okres
6 miesigcy zakonczony 6 miesigcy zakonczony Zmiana
W % 30 czerwca 2015 r. 30 czerwca 2014 r. (%)
(niebadane) (niebadane)
Rentowno$¢ aktywow (ROA) 8,24 12,84 (36)
Rentownos¢ kapitalow wlasnych (ROE) 10,78 16,39 (34)
Zwrot z zaangazowanego kapitatu (ROCE) 3,66 2,40 52

Wskazniki rentownosci osiagnigte przez Spotke w I potroczu 2015 roku byty nizsze w relacji do 1 potrocza 2014 roku ROA
0 36 % i ROE 0 34%, co jest konsekwencja przede wszystkim spadku wyniku finansowego netto Spotki wypracowanego
w roku sprawozdawczym (spadek 0 28%) przy wzroscie aktywow 0 12% i kapitalow wiasnych o ponad 9%. W przypadku
wskaznika ROCE, jego wzrost spowodowat dynamiczniejszy wzrost wyniku na dziatalno$ci operacyjnej 0 103% przy
jednoczesnym wzroscie kapitatu zaangazowanego o 25%.

Metodologia liczenia wskaznikow jak w pkt. 111 3 niniejszego sprawozdania.
h. Oméwienie wpltywu wyniku EC Zielona Gora S.A. na wynik Grupy
W I potroczu 2015 roku Spotka osiagneta wynik finansowy netto w wysokosci 49 527 tys. zt, wyzszy o 28 069 tys. zt

w stosunku do analizowanego okresu roku poprzedniego. Podstawowe wielkosci ekonomiczno-finansowe spotki zaleznej
przedstawiono i omoéwiono w tabelach ponize;j.
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Elementy rachunku zyskéw i start - EC Zielona Goéra S.A.

Za okres Za okres
6 miesiecy zakonczony 6 miesiecy zakoriczony Zmiana
w tysigeach zlotych 30 czerwca 2015 r. 30 czerwca 2014 r. (wartosc)
(niebadane) (niebadane)
Przychody ze sprzedazy 216 209 177 306 38903
Przychody z tytutu rekompensat KDT 6776 10 304 (3528)
Koszt wlasny sprzedazy (156 192) (160 129) 3937
Zysk brutto na sprzedazy 66 793 27481 39312
Koszty sprzedazy (542) (687) 145
Koszty zarzadu (1313) (653) (660)
Wynik na pozostatej dziatalno$ci operacyjnej 1615 2445 (830)
Wynik na dziatalno$ci operacyjnej (EBIT) 66 553 28 586 37967
Wynik na dzialalno$ci finansowej (5138) (2125) (3013)
Podatek dochodowy (11 887) (5003) (6 884)
Wynik finansowy netto 49 527 21458 28 069
Przychody ze sprzedazy - EC Zielona Géra S.A.
Za okres Za okres
6 miesiegcy zakonczony 6 miesigcy zakonczony Zmiana
wtysigcach zlotych 30 czerwca 2015 r. 30 czerwca 2014 r. (wartosé)
(niebadane) (niebadane)
Przychody ze sprzedazy 216 209 177 306 38903
Przychody ze sprzedazy produktow 209 776 173782 35994
w tym: certyfikaty 30992 4684 26 308
Przychody ze sprzedazy towarow i materialow 6433 3524 2909
Przychody z tytulu rekompensat KDT 6776 10 304 (3528)

W I poétroczu 2015 r. EC Zielona Goéra S.A. osiagneta przychody ze sprzedaiy produktow w wysokosci 209 776 tys. zt.
W | potroczu 2014 roku przychody ze sprzedazy produktéw byty nizsze o 35 994 tys. zt i ksztaltowaly si¢ na poziomie
173 782 tys. zt.

W I pétroczu 2015 r. przychody ze sprzedazy ciepta byty wyzsze o 8 %. Wzrost sprzedazy wynikat z wyzszego wolumenu
sprzedawanego ciepta jako efekt korzystnych warunkéw pogodowych oraz wyzszej cena sprzedazy. Wzrost przychodow
nastapil rowniez w obszarze sprzedazy energii elektrycznej. Zwigkszenie przychodow ze sprzedazy energii elektrycznej
0 13% spowodowane byto znacznie wyzszymi cenami sprzedazy, pomimo osiagnigtego nizszego wolumenu sprzedazy.

Wzrost przychoddw z certyfikatow wynika z wigkszego wolumenu wytworzenia certyfikatow oraz wyzszej ceny (przepisy
dotyczace wsparcia produkcji w wysokosprawnej kogeneracji zaczely obowiazywaé od 30 kwietnia 2014 r.).

Przychody ze sprzedazy towarow i materialow ksztattowaly si¢ na znaczaco wyzszym poziomie i wyniosty 6 433 tys. zt
wobec 3524 tys. zt w analogicznym okresie roku ubieglego na skutek dodatkowej sprzedazy energii elektrycznej
na Towarowej Gietdzie Energii S.A.

Przychody z tytutu rekompensat KDT w pierwszym polroczu 2015 r. wyniosty 6 776 tys. zI wobec 10 304 tys. zt
w | potroczu 2014 r. Spadek przychodow z tytulu rekompensat KDT o 3 528 tys. zt wynika z aktualizacji wyliczen i zmiany
stopy dyskonta z 4,5% na 4%.
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Koszty stale i koszty zmienne - EC Zielona Goéra S.A.

Koszt wlasny sprzedazy Koszt zarzadu Koszt sprzedazy Razem

/ h zlotych . . . . . . . .
w lysigeach ziotyc od 1stycznia od 1 stycznia od 1 stycznia od 1 stycznia  od 1 stycznia od 1 stycznia  od 1 stycznia  od 1 stycznia

do 30 czerwca do 30 czerwca do 30 czerwca do 30 czerwca do 30 czerwca do 30 czerwca do 30 czerwca do 30 czerwca

2015 r. 2014 r. 2015 . 2014 r. 2015 r. 2014 r. 2015 r. 2014 r.
Koszty zmienne (107 618) (110 718) - - - - (107 618) (110 718)
koszty paliwowe (97 862) (104 016) - - - - (97 862) (104 016)
akcyza - - - - - -
pozostate koszty zmienne (9 756) (6 702) - - - - (9 756) (6 702)
Koszty stale (43 672) (46 322) (1313) (653) (542) (687) (45 527) (47 662)
koszty pracy (9 544) (12 037) (707) (317) - (89) (10 251) (12 443)
remonty (4 301) (4 093) - - - (1) (4 301) (4 094)
amortyzacja (19 094) (18 720) - - (14) (10) (19 108) (18 730)
ustugi (7 480) (7 563) (326) (126) (2) (38) (7 808) (7 727)
pozostate koszty state (3 253) (3909) (280) (210) (526) (549) (4 059) (4 668)
WartoS¢ sprzedanych (4 902) (3 089) ; - - ; (4 902) (3 089)
towaréw i materialow
Koszty razem (156 192) (160 129) (1313) (653) (542) (687) (158 047) (161 469)

W 1 potroczu 2015 r. koszty zmienne wytworzenia Sprzedanych produktow wyniosty 107 618 tys. zt i byty nizsze
0 3 100 tys. zt w relacji do I pétrocza 2014 r. W okresie porownawczym koszty osiggnety poziom 110 718 tys. zt.

Spadek kosztoéw zmiennych nastapil w obszarze kosztow zuzycia gazu. Zmniejszenie kosztow zuzycia gazu o okoto 6 %
byto efektem glownie nizszego zapotrzebowania na gaz z tytulu nieplanowanego postoju Bloku Gazowo — Parowego
W miesigcu styczniu. Spadek warto$ci kosztow gazu byt wynikiem réwniez nizszych cen zakupu surowca.

Wzrost kosztow zmiennych nastapit natomiast w obszarze pozostatych kosztow zmiennych o 3 054 tys. zt. W strukturze
pozostatych kosztéw zmiennych najwigkszy udziat majg koszty zuzycia wody na dziatalno$¢ podstawows, koszty zuzycia
energii, koszt zakupu energii elektrycznej na rynku bilansujacym, optaty zwigzane z zawieranymi transakcjami sprzedazy
energii elektrycznej oraz koszty zwigzane z deficytem CO,. Najwickszy wptyw na wzrost pozostatych kosztow zmiennych
mialy wyzsze koszty zakupu energii elektrycznej na rynku, gléwnie na pokrycie kontraktacji terminowej oraz utworzenie
rezerwy na deficyt CO,.

Koszty stale w 1 polroczu 2015 r. wyniosty 45 527 tys. zt i byty nizsze o 2 135 tys. zt w relacji do I poétrocza 2014 r.
W | potroczu ubieglego roku koszty te osiagnely poziom 47 662 tys. zt.

Koszty pracy i pozostate koszty stale ksztaltowaly si¢ na nizszym poziomie o 2 801 tys. zt w relacji do wartosci kosztow
z | potrocza 2014 r. W obszarze kosztow remontow, amortyzacji, ushug obcych zaobserwowany zostal wzrost wartosci
Iacznie na kwotg 666 tys. zt.

Koszty pracy w analizowanym okresie ksztattowaly si¢ na nizszym poziomie 0 2 192 tys. zt w porownaniu do I pdtrocza
2014 roku na skutek spadku kosztéw wynagrodzen z tytutu osobowego funduszu ptac, w zwigzku z prowadzonymi
W Spotce programami restrukturyzacyjnymi (spadek zatrudnienia o 18 osob). Wzrost kosztow remontow o 207 tys. zt
wynikal glownie z wyzszych naktadéw remontowych na urzadzenia stuzace dystrybucji ciepta oraz na konserwacje
i naprawe kotta odzyskowego. Wyzsze koszty amortyzacji wystapily z tytutu naliczania odpiséw amortyzacyjnych
od wyzszej wartosci brutto rzeczowych aktywow trwatych. Koszty w ramach ushug obcych ksztattowaty sig
na poréwnywalnym poziomie. Pozostale koszty state obnizyty si¢ w stosunku do I potrocza 2014 r. o 609 tys. zt.

Wartosé sprzedanych materialow i towaréw W analizowanych okresach ksztattowala si¢ na wyzszym poziomie. Wartos§¢

energii elektrycznej zakupionej w pierwszym poétroczu 2015 r. od EDF Polska S.A. i TGE S.A. celem odsprzedazy wyniosta
4 894 tys. zt wobec 3 079 tys. zt w porownaniu do I potrocza 2014 r.
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Wynik na pozostalej dzialalnos$ci operacyjnej - EC Zielona Géra S.A.

W I pétroczu 2015 r. wynik na pozostatej dziatalno$ci operacyjnej ksztattowat si¢ na poziomie 1 615 tys. zt, natomiast
W | pétroczu 2014 r. wyniost 2 445 tys. zt. Wynik na pozostatej dziatalnosci operacyjnej w biezacym okresie byl nizszy
0 830 tys. zt jako efekt po stronie przychodow rozliczenia dotacji i odpisu ujemnej warto$ci firmy, natomiast po stronie
kosztow utworzenia odpiséw aktualizujacych naleznoscei.

Wynik na dzialalno$ci finansowej - EC Zielona Géra S.A.

Wynik na dziatalnoéci finansowej w analizowanych okresach byt ujemny i wynidst 5 138 tys. zt w I polroczu 2015 r.
i 2125 tys. zt w | pétroczu 2014 r. W 1 potroczu 2015 r. EC Zielona Gora S.A. osiagnela przychody finansowe w kwocie
645 tys. zI wobec 2 362 tys. zt w | polroczu 2014 roku. Koszty finansowe w I potroczu 2015 r. wyniosty 5 755 tys. zl,
natomiast w okresie stanowiacym podstawe porownania 4 487 tys. zt.

W I potroczu 2015 r. wynik na dziatalnosci finansowej ksztaltowaty po stronie przychodéw nizsze otrzymane odsetki
z tytutu cash-pool, a po stronie kosztéw dyskonto zobowigzan z tytutu kosztoéw osieroconych.

Wynik finansowy netto - EC Zielona Géra S.A.

W I potroczu 2015 roku spotka uzyskata dodatni wynik finansowy netto w wysokos$ci 49 527 tys. zt. W I potroczu 2014 r.
spotka osiagneta nizszy o 28 069 tys. zt zysk w wysokosci 21 458 tys. zt.

Na wyzszy zysk w I potroczu 2015 r. miaty wptyw przede wszystkim wyzsze przychody ze sprzedazy energii elektrycznej
oraz przychody z zo6ttych certyfikatow.

Podstawowe wskazniki ROA, ROE, ROCE - EC Zielona Géra S.A.

Za okres Za okres
6 miesiecy zakonczony 6 miesiecy zakonczony Zmiana
w % 30 czerwca 2015 r. 30 czerwca 2014 r. (%)
(niebadane) (niebadane)
Rentowno$¢ aktywow (ROA) 7,49 3,22 132
Rentownos¢ kapitalow wlasnych (ROE) 31,65 11,98 164
Zwrot zkapitatlu zanagazowanego (ROCE) 80,89 15,96 407

Wskazniki rentownosci ROA osiagniete przez spotke zalezng w I poétroczu 2015 roku byt wyzszy w relacji do I potrocza
2014 r. Wzrost wartosci wskaznika ROA w pierwszym potroczu 2015 roku nastgpit na skutek wyzszego wyniku
finansowego. Wskaznik rentownosci ROE byl wyzszy w relacji do okresu poréwnawczego w wyniku wzrostu warto$ci
kapitatow wiasnych. Wyzszy wskaznik ROCE byt konsekwencja uzyskania wyzszego wyniku na dziatalno$ci operacyjne;j.

Metodologia liczenia wskaznikow zostata przedstawiona w pkt. 11 3 niniejszego sprawozdania.

3. Zdarzenia o nietypowym charakterze majace znaczacy wplyw na osiggniete wyniki finansowe

W dniu 15 czerwca 2015 r. Walne Zgromadzenie spoiki zaleznej EC Zielona Goéra S.A. podjeto uchwaty w sprawie:
e podziatu zysku za 2014 rok. KOGENERACIJA S.A. otrzyma dywidende w kwocie 42 701 tys. zt (78,31 zt/akcje).
Jako dzien wyptaty dywidendy uchwalono 26 sierpnia 2015 r.
e wyptaty dywidendy z kwot przeniesionych z utworzonych z zysku netto pozostatych kapitatow rezerwowych
i zapasowych. KOGENERACJA S.A. otrzyma dywidende w wysokosci 56 709 tys. zt w 2015r.
(104,00 zt/akcje). Jako dzien wyptaty dywidendy uchwalono 26 sierpnia 2015 r.
Wplyw z tytutu otrzymanej przez KOGENERACIJE S.A. dywidendy od spotki zaleznej w obu transzach tacznie wyniesie

99 410 tys. zt 1 zostat wykazany w sprawozdaniu jednostkowym za I poétrocze 2015 r. jako przychod z dziatalnosci
finansowej.
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4. Charakterystyka struktury aktywow i pasywoéw skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji finansowej

a. Struktura aktywéw Grupy Kapitalowej

W 1 potroczu 2015 roku odnotowano wzrost sumy bilansowej o 31 876 tys. zt. Aktywa trwate stanowity 80,2 % sumy
bilansowej ze zdecydowanym udziatem rzeczowych aktywow trwatych (75,3%). Natomiast na dzien 31 grudnia 2014 roku
udzial aktywow trwatych w sumie bilansowej ogotem wyniost 78,7%, a 74,6% stanowil udzial rzeczowych aktywow
trwalych.

W strukturze aktywow obrotowych nastapit spadek udziatu zapasow gloéwnie na skutek nizszego wolumenu zakupu wegla
w okresie lethim, co spowodowane jest sezonowoscig produkcji, a takze spadek udziatu naleznosci w aktywach ogotem.

Na dzien % sumy Na dzien % sumy
30 czerwca 2015 . bilansowej 31grudnia2014r. bilansowej
w tysigcach zlotych (niebadane)
okres biezacy okres biezacy okres poréwnawczy okres pordwnawczy

AKTYWA
I.  Aktywa trwale
1. Rzeczowe aktywa trwate 1584 382 75,3 1545 698 74,6
2. Wartosci niematerialne, w tym: 45 055 2,1 46 055 2,2

- warto$¢ firmy jednostek podporzadkowanych 41 559 2,0 41559 2,0
3. Grunty wuzytkowaniu wieczystym 13 404 0,6 13 497 0,7
4. Nieruchomosci inwestycyjne 17 570 0,8 17 781 0,8
5. Naleznosci dlugoterminowe 28 943 1,4 6 143 0,3
6. Pozostale inwestycje dlugoterminowe 4 0,0 4 0,0
7. ;lztﬁ;:;\zh;;:ﬂu odroczonego podatku ) ) 2296 0.1
Aktywa trwale razem 1689 358 80,2 1631474 78,7
1L Aktywa obrotowe
1. Zapasy 126 458 6,0 168 936 8,2
2. Uprawnie_:nia do emisji CO, nabyte wcelu 119 0.0 9344 0.5

umorzenia
3. Inwestycje krotkoterminowe 16 0,0 12 0,0
4. Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 3318 0,2 831 0,0
5. Naleznosci z tytutu dostaw i ushug oraz pozostate 127 090 6,0 220535 10,6
6. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 157 632 7,6 40 983 2,0
Aktywa obrotowe razem 414 633 19,8 440 641 21,3
Aktywa razem 2103 991 100 2072115 100
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b. Struktura pasywéw Grupy Kapitalowej

W strukturze pasywow odnotowano wzrost kapitatdow o 91 440 tys. zt oraz spadek zobowigzan tacznie o 59 564 tys. zi.

W strukturze zobowigzan krétkoterminowych odnotowano spadek zobowigzan z tytutu dostaw i ustug, co zwigzane jest

gléwnie z sezonowoscig produkcji.

w tysigcach zlotych

PASYWA

I. Kapital wiasny

1. Kapitat zaktadowy

2. Kapitat ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci
nominalnej

3. Pozostate kapitaty rezerwowe

4. Zyski zatrzymane

Kapital wlasny akcjonariuszy Jednostki

Dominujacej

Udzialy niekontrolujace

Kapital wlasny razem

II. Zobowiazania

Zobowiazania dlugoterminowe

1. Zobowigzania z tytutu kredytow, pozyczek oraz
innych instrumentow dluznych

2. Zobowigzania z tytutu §wiadczen pracowniczych

3. Przychody przysztych okresow

4. Rezerwa z tytutu odroczonego podatku
dochodowego

5. Pozostate zobowigzania dhugoterminowe

6. Rezerwy dtugoterminowe

Zobowigzania dlugoterminowe razem

Zobowiazania krotkoterminowe

1. Zobowiazania z tytutu kredytow, pozyczek oraz
innych instrumentow dhuznych

. Inne krétkoterminowe zobowigzania finansowe

. Zobowigzania z tytulu podatku dochodowego

. Zobowigzania z tytulu $wiadczen pracowniczych

AN L B W N

. Rezerwy krotkoterminowe

Zobowigzania krotkoterminowe razem

Zobowiazania razem

Pasywa razem

. Zobowigzania z tytulu dostaw i ustug oraz pozostate

Na dzien
30 czerwca 2015 r.
(niebadane)

okres biezacy

% sumy
bilansowej

okres biezacy

Na dzien
31grudnia2014r.

okres poroOwnawczy

% sumy
bilansowej

okres porownawczy

252 503 12,0 252 503 12,2
251 258 11,9 251 258 12,1
500 090 23,8 331600 16,0
329 913 15,7 406 154 19,6
1333764 63,4 1241515 59,9
2 408 0,1 3217 0,2
1336172 63,5 1244732 60,1
137 284 6,5 118 435 5,7
15 564 0,7 42 115 2,0
81029 3,9 71500 3,5
60919 2,9 49 701 2,4
262 515 12,5 242 633 11,7
17 524 0,8 14 024 0,7
574 835 27,3 538 408 26,0
13 584 0,6 43732 2,1
1764 0,1 58 0,0

- - 4 417 0,2
125197 6,0 201 403 9,7
44 130 2,1 30 756 1,5
8309 0,4 8 609 0,4
192 984 9,2 288 975 13,9
767 819 36,5 827 383 39,9
2103 991 100 2072115 100
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c. Wskazniki plynnosci Grupy Kapitalowej

Za okres Za okres
6 miesiecy zakonczony 6 miesiecy zakonczony Zmiana
30 czerwca 2015r. 30 czerwca 2014 r. (%)
(niebadane) (niebadane)
Plynnos$¢ biezaca 2,15 1,82 18
Plynnos¢ szybka 1,49 1,38 9

Wskaznik plynnosci biezacej za 1 potrocze 2015 r. wzrost 0 18%, a wskaznik ptynnosci szybkiej za I poétrocze 2015 r.
wzrdst 0 9% w porownaniu do I potrocza 2014 r. co zwigzane bylo ze spadkiem poziomu zobowiazan krotkoterminowych
w I poétroczu 2015 r. z tytulu nizszego poziomu zobowigzan finansowych przy 28% wzroScie stanu zapasow
spowodowanym wznowieniem systemu certyfikatow.

Metodologia liczenia wskaznikow zostata przedstawiona w pkt. 111 3 niniejszego sprawozdania.

5. Transakcje z podmiotami powiazanymi

a. Transakcje Jednostki Dominujacej

Najistotniejsze transakcje Jednostki Dominujgcej z podmiotami powigzanymi przeprowadzone w I potroczu 2015 roku
przedstawiono w Skroconym $rodrocznym sprawozdaniu finansowym KOGENERACII S.A. na dzien i za rok obrotowy
konczacy sie 30 czerwca 2015 r., pkt C. Skrécone srodroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe V Wybrane dane
objasniajgce, nota 9 Transakcje z podmiotami powigzanymi.

b. Transakcje Grupy Kapitalowej

Najistotniejsze transakcje z podmiotami powigzanymi w I potroczu 2015 roku, z uwzglednieniem wyksiegowan w ramach
wzajemnych transakcji przedstawiono w Skroconym $rdédrocznym sprawozdaniu finansowym KOGENERACII S.A.
na dzien i za rok obrotowy konczacy si¢ 30 czerwca 2015 r., pkt B. Skrdcone srédroczne skonsolidowane sprawozdanie
finansowe VI Wybrane dane objasniajqce, nota 16 Transakcje z podmiotami powigzanymi.

Transakcje pomigdzy spotkami Grupy sa zawierane i realizowane na ogélnych warunkach rynkowych.

6. Udzielone i otrzymane poreczenia i gwarancje
a. Gwarancje i poreczenia udzielone

W dniu 25 czerwca 2012 roku Jednostka Dominujgca udzielita poreczenia zobowigzah w ramach systemu cash-pool,
ktorych taczna warto$¢ stanowi ponad 10% kapitatéw wiasnych KOGENERACII S.A. W I pétroczu 2014 r. zawarto
kolejne aneksy do powyzszych umoéw, ktére zmienily strukture spolek uczestniczgcych w systemie cash-pool oraz
wydtuzyty okres obowigzywania umow, nie zmieniajgc przy tym wartosci udzielonych porgczen dla KOGENERACII S.A. :
a. Poreczenie do maksymalnej wysoko$ci 77 000 tys. zt na rzecz ING Bank Slaski S.A. na wypadek braku splaty
zobowigzan, w tym Limitéw Dziennych oraz odsetek od tych Limitéw Dziennych, z tytutu Umowy Swiadczenia Ustugi
Zarzadzania Ptynnosciag W Formie Limitow Dziennych, przez dtuznikéw — Spétki Grupy EDF w Polsce, tj.:
- EDF Polska S.A.,
- EDF Paliwa Sp. z 0.0.,
- EDF Torun S.A.,
- Elektrocieptownia ,,Zielona Géra” S.A.;

Przedmiotowe poreczenie jest terminowe i zachowuje swojg waznos$¢ do dnia 31 sierpnia 2016 1.
Laczna kwota zobowigzan, ktdre w czesci zostaty porgczone przez Spotke to kwota 770 000 tys. z1.
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b. Poreczenie do maksymalnej wysokosci kwoty 33 000 tys. zt na rzecz ING Bank Slgski S.A. na wypadek braku splaty
zobowigzan Spotek Grupy EDF w Polsce wymienionych w pkt. powyzej, z tytulu Umowy Ramowej obejmujace splate
wszystkich zobowiazan, w tym z tytulu linii gwarancyjnej, odsetek, prowizji i innych kosztow w tym kosztow egzekucji,
w przypadku gdyby ktérakolwiek ze Spotek Grupy EDF w Polsce wymienionych w pkt. powyzej, nie splacita tych
zobowigzan w terminie oznaczonym w Umowie Ramowe;j.

Przedmiotowe poreczenie jest terminowe i zachowuje swoja wazno$é do dnia 31 sierpnia 2017 r.
Laczna kwota zobowigzan, ktore w czgéci zostaly porgczone przez Spotke to kwota 150 000 tys. zt.

c. Porgczenie za zobowigzania EDF Polska S.A., z tytulu Umowy Kredytowej, ktora EDF Polska S.A. zawarla z ING
Bank Slaski S.A., na podstawie ktorej ING Bank Slaski S.A. udzielit EDF Polska S.A. linii kredytowej w lacznej
wysokosci 150 000 tys. zi, do maksymalnej wysokosci 33 000 tys. zi, obejmujace wynikajace z w/w Umowy
Kredytowej zobowigzania EDF Polska S.A., a w szczeg6lno$ci zobowigzania z tytulu linii kredytowej, odsetek,
prowizji i innych kosztow, w tym kosztow egzekucji, w przypadku gdyby EDF Polska S.A. nie sptacit tych zobowigzan
na rzecz ING Bank Slaski S.A. w terminie oznaczonym w w/w Umowie Kredytowe;.

Przedmiotowe poreczenie jest terminowe i zachowuje swojg wazno$¢ do dnia 31 sierpnia 2016 r.

Poreczenia zostaty udzielone odptatnie, a wynagrodzenie z tego tytutu nie odbiega od wysoko$ci wynagrodzen za tego typu
ustugi wystepujacych na rynku ustug finansowych i zostato skalkulowane w oparciu o zasady proporcji w partycypowaniu
ryzyka za udzielone poreczenie. Za poreczenie z tytutu Umowy Kredytowej Jednostka Dominujgca otrzyma wynagrodzenie
w kwocie 33 tys. zt, a za poreczenie z tytutu Umowy Swiadczenia Ustugi Zarzadzania Plynnoscia W Formie Limitow
Dziennych oraz Umowy Ramowej Emitent otrzyma wynagrodzenie w kwocie 29 tys. zt.

Model funkcjonowania systemu cash-pool zaktada udzielenie przez spéotki Grupy EDF w Polsce wzajemnych poreczen,
dzigki ktéorym beda dokonywane transfery $rodkéw pienigznych. Wszystkie umowy z ING Bank Slgski S.A.: umowa
$wiadczenia ustugi zarzadzania ptynnoscig w formie limitow dziennych, umowa kredytowa, umowa ramowa, zawarte
w ramach systemu cash-pool, sa zabezpieczone poprzez wzajemne poreczenia.

Szczegblowy wykaz wszystkich poreczen i gwarancji udzielonych przez spotki przedstawiono w  Srédrocznym
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitalowej KOGENERACJA S.A. za 1 poétrocze 2015 roku,
B VI Wybrane dane objasniajgce do skréconego srodrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego, pkt 15
Roszczenia i zobowigzania warunkowe oraz C V Wybrane dane objasniajgce do skréconego Srédrocznego jednostkowego
sprawozdania finansowego, pkt 8 Roszczenia i zobowigzania warunkowe.

b. Gwarancje i poreczenia otrzymane

W I potroczu 2015 roku Jednostka Dominujgca nie otrzymata poreczenia kredytu, nie udzielono jej tez gwarancji, ktorych
taczna warto$¢ stanowi ponad 10% kapitatow wiasnych KOGENERACIJI S.A.

7. Wyniki finansowe wykazane w raporcie a publikowane prognozy wynikow

Prognozy wynikow Spoétki dotyczace I potrocza 2015 roku nie byty publikowane.
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8. Ocena zarzadzania zasobami finansowymi
a. Elementy skonsolidowanego rachunku przeplywow pienieznych

Przeptywy pieni¢gzne Grupy w I potroczu 2015 i 2014 roku ksztattowaty si¢ zgodnie z ponizsza tabelg.

Za okres Za okres

6 miesigcy zakonczony 6 miesigcy zakonczony Zmiana
30 czerwca 2015 r. 30 czerwca 2014 r. .,

; . (wartosc)

w tysigcach zlotych (niebadane) (niebadane)
Przeplywy pienigzne netto z dziatalno$ci operacyjnej 262 470 157 077 105 393
Przeplywy pienigzne netto z dziatalno$ci inwestycyjne;j (146 942) (92 179) (54 763)
Przeplywy pieniezne netto z dziatalno$ci finansowej 1121 (51 190) 52 311
Przeplywy pieni¢zne netto, razem 116 649 13708 102 941
SrodKi pieniezne na poczatek okresu 40983 159074 (118 091)
Srodki pieniezne na koniec okresu 157 632 172782 (15 150)

1) Dzialalnosé operacyjna

W 1 pétroczu 2015 roku przeptywy pieni¢zne z dziatalnosci operacyjnej Grupy wyniosty 262 470 tys. zt i byly wyzsze
0 105 393 tys. zt w stosunku do roku poprzedniego (157 077 tys. zt w I potroczu 2014 roku), m.in. na skutek wzrostu
wyniku finansowego Grupy w stosunku do roku poprzedniego o 37 619 tys. zt.

2) Dziatalnosé inwestycyjna

Ujemne przepltywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej zwiekszyly sie 0 54 763 tys. zt (146 942 tys. zt w | potroczu
2015 roku i 92 179 tys. zt w | pétroczu 2014 roku), na co wptynely wyzsze wydatki inwestycyjne w wyniku kontynuacji
inwestycji budowy instalacji odsiarczania i odazotowania w Jednostce Dominujacej (146 741 tys. zt w I potroczu 2015 r.,
w 97 688 tys. zt w I potroczu 2014 1.).

3) Dziatalnosé finansowa

Dodatnie przeptywy pieni¢zne netto z dziatalnosci finansowej w wysokosci 1 121 tys. zt w poréwnaniu do ujemnych
51 190 tys. zt w | potroczu 2014 roku to efekt zmniejszenia wydatkow finansowych 052 311 tys. zt bedacych efektem
nizszego poziomu zadtuzenia w Jednostce Dominujace;j.

Ponizej przedstawiono rachunki przepltywow pienigznych KOGENERACIJI S.A. i EC Zielona Goéra S.A., ktéore maja
najistotniejszy wpltyw na przeptywy finansowe Grupy.

b. Przeplywy pieniezne KOGENERACJA S.A.

Przeptywy pienigzne Spotki w I potroczu 2015 i 2014 roku ksztaltowaly si¢ w nastgpujacy sposob (wybrane dane):

Za okres Za okres
6 miesiecy zakonczony 6 miesigcy zakonczony Zmiana
) 30 czerwca 2015 r. 30 czerwca 2014 r. (wartosc)
wtysigeach zlotych (niebadane) (niebadane)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalno$ci operacyjnej 211 200 138 175 73025
Przeplywy pieni¢zne netto z dzialalno$ci inwestycyjnej (126 233) (80 665) (45 568)
Przeplywy pienigzne netto z dziatalno$ci finansowej (1467) (57 877) 56 410
Przeplywy pieniezne netto, razem 83500 (367) 83867
Srodki pieni¢zne na poczatek okresu 19 406 (387)
Srodki pieni¢zne na koniec okresu 83519 39 83480
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Zarzadzanie zasobami finansowymi w 1 potroczu 2015 roku nazréwnowazenie przeplywow pienieznych Spoiki,
tj. sfinansowanie dziatalno$cig operacyjng wydatkow inwestycyjnych i finansowych.

1) Dzialalnosé operacyjna

W I poétroczu w 2015 roku, w relacji do I potrocza 2014 roku, nastgpit wzrost przeplywoéw z dziatalnosci operacyjnej
053 %. Przeptywy pieni¢zne netto z dziatalno$ci operacyjnej wyniosty w 2015 roku 211 200 tys. zt przy poziomie
138 175 tys. zt w | potroczu 2014 roku.

2) Dziatalnosé inwestycyjna

Ujemne saldo przeptywow z dziatalnosci inwestycyjnej w I potroczu 2015 roku jest efektem przede wszystkim wyzszych
wydatkow inwestycyjnych i nizszych wpltywow inwestycyjnych. W I pétroczu 2015 roku przeptywy z dziatalnosci
inwestycyjnej byty ujemne i osiagnely warto§¢ 126 233 tys. zt natomiast w I potroczu 2014 roku przeptywy z dziatalnosci
inwestycyjnej byly ujemne i osiagnety wartos¢ 80 665 tys. zt. Wydatki na nabycie rzeczowych aktywow trwatych i wartosci
niematerialnych i prawnych byty wyzsze o 40 422 tys. zt w wyniku kontynuacji inwestycji zwiazanych z budows instalacji
odsiarczania i odazotowania spalin.

3) Dziatalnosé finansowa

Saldo przeptywoéw z dziatalnosci finansowej w I potroczu 2015 roku osiggneto wartosé ujemna 1 467 tys. zi, natomiast

w okresie porownawczym 57 877 tys. zt. Zmiana o 56 410 tys. zt spowodowana byla nastepujacymi czynnikami:

- nizszymi wydatkami finansowymi o 34 748 tys. zl, co spowodowane bylo gtéwnie nizsza splata kredytu w rachunku
biezacym (System cash-pool),

- wyzszymi wptywami finansowymi o 21 662 tys. zt, wynikajacymi z otrzymania kolejnych transz pozyczek inwestycyjnych
oraz dotacji.

4) Przeplywy pienigine netto
Przeptywy pienigzne netto razem wykazaty dodatnig warto$¢ w I potroczu 2015 roku w kwocie 83 500 tys. zt. W I pétroczu

2014 roku kwota ta byta ujemna i wynosita 367 tys. zt. Stan $rodkoéw pienieznych na koniec I potrocza 2015 roku wyniost
83 519 tys. zt (39 tys. zt na koniec I potrocza 2014 roku).

c. Plynnos$é finansowa KOGENERACJA S.A.

Za okres Za okres
6 miesiecy zakonczony 6 miesigcy zakonczony Zmiana
30 czerwca 2015 r. 30 czerwca 2014 r. (%)
(niebadane) (niebadane)
Plynno$¢ biezaca 2,19 1,84 19
Plynnos$¢ szybka 1,57 1,38 14

Wskazniki ptynnosci, jakie osiagneta Spotka w I potroczu 2015 roku uksztattowaty si¢ na poziomie: ptynnos¢ biezaca 2,19,
ptynno$¢ szybka na poziomie 1,57. Wyzszy poziom wskaznika ptynnosci biezacej w stosunku do I pétrocza 2014 roku
spowodowany zostal przede wszystkim spadkiem aktywow obrotowych, w tym gtéwnie naleznosci krotkoterminowych
ztytutlu nizszej dywidendy od EC Zielona Gora S.A., przy jednoczesnym dynamicznym spadku zobowiazan
krotkoterminowych 0 20%.

Na dzief 30 czerwca 2015 r. Spotka posiadata zobowiazania diugoterminowe z tytutu kredytow w kwocie 137 157 tys. zt
dotyczace gltéwnie pozyczki inwestycyjnej z WFOSiGW i EDF Investment Group S.A.
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d. Przeplywy pieni¢zne EC Zielona Gora S.A.

Za okres Za okres
6 miesigcy zakonczony 6 miesigcy zakonczony Zmiana
30 czerwca 2015 r. 30 czerwca 2014 r. (wartosé)

(niebadane) (niebadane)
Przeplywy pienigzne netto z dziatalno$ci operacyjnej 50 893 17378 33515
Przeplywy pienigzne netto z dziatalno$ci inwestycyjne;j (20329) (8951) (11 378)
Przeptywy pieniezne netto z dzialalnosci finansowej 2 586 5839 (3253)
Przeplywy pieni¢zne netto, razem 33150 14 266 18 884
SrodKi pieni¢zne na poczatek okresu 40 963 158 477 (117 514)
SrodKi pieniezne na koniec okresu 74113 172 743 (98 630)

1) Dziatalnosé operacyjna

W okresie sprawozdawczym spotka wygenerowala dodatnie przeptywy z dziatalnosci operacyjnej w wysokosci
50 893 tys. zt i byly one wyzsze w stosunku do przeptywow z dziatalno$ci operacyjnej roku ubieglego o 33 515 tys. zt, na co
wplyw miat przede wszystkim wyzszy poziom wyniku netto uzyskanego w I potroczu 2015 r. Dodatni wptyw wyzszego
wyniku finansowego wzmocniony zostal przez zmiany w kapitale pracujacym spo6iki zaleznej.

2) Dziatalnosé inwestycyjna

Przeptywy z dziatalno$ci inwestycyjnej byty ujemne ksztattowaly si¢ na poziomie 20 329 tys. zt (8 951 tys. zt w I potroczu
2014 r.)). Wydatki inwestycyjne w wysokosci 20 812 tys. zt skompensowane zostaly nieznacznie przez wplywy
inwestycyjne osiagane z lokat bankowych w wysokosci 483 tys. zt oraz sprzedaz srodkow trwatych. Wydatki inwestycyjne
ponoszone byly gldwnie na modernizacj¢ i budowe sieci cieplnych.

3) Dziatalnosé finansowa

W I potroczu 2015 r. spotka osiagneta dodatnie przeptywy pieniezne w ramach dziatalnosci finansowej. Bylo to gtownie
efektem otrzymania dotacji na modernizacj¢ sieci cieplnych w wysokosci 2 593 tys. zt.

4) Przeplywy pienieine netto
Przeptywy pieni¢zne netto razem wykazaty warto$¢ dodatnig w I pdtroczu 2015 roku i wyniosty 33 150 tys. zt. W okresie

poréwnawczym kwota ta wynosita 14 266 tys. zt. Stan $rodkow pienieznych na koniec czerwca 2015 roku wynidst
74 113 tys. zt wobec 172 743 tys. zt na koniec ubiegtorocznego okresu.

e. Plynno$¢ finansowa - EC Zielona Gora S.A.

Za okres Za okres
6 miesigcy zakonczony 6 miesigcy zakonczony Zmiana
30 czerwca 2015 r. 30 czerwca 2014 r. (%)
(niebadane) (niebadane)
Plynnos$¢ biezaca 1,26 1,11 13
Plynno$¢ szybka 1,03 1,06 2

Wskazniki ptynnosci, jakie osiagneta EC Zielona Gora S.A. w pierwszym potroczu 2015 r. uksztattowaty si¢ na poziomie:
1,26 — plynnos¢ biezaca i1 1,03 — ptynno$¢ szybka. W okresie poprzednim wskazniki te osiagnety wielkos¢ (odpowiednio
1,11 i 1,06). Zmiana wskaznikow ptynnosci biezacej i szybkiej zostat spowodowany gtéwnie dynamiczniejszym spadkiem
poziomu zobowigzan krotkoterminowych (31%), gtéwnie zobowigzan wzgledem akcjonariuszy z tytutu dywidendy, anizeli
spadek poziomu aktywoéw obrotowych (20%). Plynnos$¢ szybka uksztaltowala si¢ na nizszym poziomie, ze wzgledu
na wzrost zapasow (przywrdcenie systemu certyfikatow).
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9. Zaciagniete i wypowiedziane umowy kredytow i pozyczki

a. Zaciagniete pozyczki i kredyty

W okresie od 1 stycznia 2015 r. do 30 czerwca 2015 r. Jednostka Dominujaca kontynuowata korzystanie z systemu cash-
pool na mocy umowy $wiadczenia ushugi kompleksowego zarzadzania wspdlng ptynnoécig finansowg przez ING Bank
Slaski S.A. na rzecz spotek Grupy EDF w Polsce zawartej w dniu 25 czerwca 2012 r. Limit zadtuzenia w ukladzie
narastajgcym moze osiagna¢ maksymalny poziom 290 min zt. Zadluzenie z tego tytulu na dzien 30 czerwca 2015 r. byto
Zerowe.
W I potroczu 2015 r. Spoltka otrzymata takze:
e kolejne transze pozyczki w wysokosci 26 200 tys. zt z WFOSIiGW na finansowanie projektu Zaprojektowanie
i wykonanie instalacji  odsiarczania spalin  metoda mokrq wedlug technologii  wapienno-gipsowej
W Elektrocieptowni Wroctaw z tacznej kwoty 99 000 tys. zt. Spétka otrzymata dotychczas 82 500 tys. zt.
e kolejng transze pozyczki z EDF IG w wysokosci 5394 tys. zt na finansowanie projektu Zaprojektowanie,

wybudowanie, uruchomienie i przekazanie do uzytkowania instalacji odazotowania spalin w EDF Polska S.A.
i Zespole Elektrocieptowni Wroctawskich KOGENERACJA S.A. w zakresie obiektu Elektrocieptownia Wroctaw.

b. Splata pozyczek i kredytow
W okresie od 1 stycznia 2015 r. do 30 czerwca 2015 r. Grupa dokonata sptaty zadluzenia na kwote 43 507 tys. zt
(dane skonsolidowane), w tym:

a) 43507 tys. zt—- KOGENERACJA S.A.

Sptata zadluzenia przez Spotke Dominujaca dotyczyta w catosci sptaty zadtuzenia w ramach systemu cash-pool.

c. Emisja obligacji

W I potroczu 2015 roku KOGENERACJA S.A. nie emitowata i nie dokonata wykupu dhuznych papieréw wartosciowych.

10. Udzielone pozyczki

a. Pozyczki udzielone w I pétroczu 2015 roku

W I potroczu 2015 roku Spotka nie udzielata pozyczek.

b. Pozyczki udzielone Czlonkom Zarzadu i Rady Nadzorczej
W ramach Zaktadowego Funduszu Swiadczen Socjalnych udzielono w latach ubieglych pozyczek jednostkom powigzanym

— pracownikom Spétki: cztonkom Zarzadu i Rady Nadzorczej, ktorzy w 2013 r. dokonali przedterminowej splaty
zadhizenia.
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Zdarzenia istotnie wplywajace na dzialalno$¢ Grupy

Zdarzenia istotnie wplywajgce na dzialalnosé Grupy Kapitatowej w okresie sprawozdawczym

W I pétroczu 2015 roku nalezy odnotowaé nastgpujace zdarzenia, ktore miaty wptyw na dziatalno$¢ Grupy Kapitatowe;j:

2)

12.

Grupa wypracowata wyzszy wynik finansowy netto w I potroczu 2015 r. 0 37 619 tys. zt: 93 053 tys. zt w stosunku
do 55 434 tys. zt w 1 potroczu 2014 roku, m.in. w wyniku przywrocenia systemu zottych i czerwonych certyfikatow.

W dniu 2 marca 2015 r. Zarzad Spotki Dominujacej podjat uchwate dotyczaca propozycji podziatu zysku za 2014 r.
z przeznaczeniem zysku w pelnej kwocie na =zasilenie kapitalu rezerwowego, ktéory moze byé w przysztosci
wykorzystany na finansowanie waznych dla Spotki inwestycji strategicznych, takich jak m.in.: budowa instalacji
odsiarczania i odazotowania w Elektrocieplowni Wroctaw oraz budowa nowych urzadzen w Elektrocieptowni
Czechnica (Raport Biezgcy 2/2015). Wniosek Zarzadu dotyczacy podziatu zysku za 2014 r. pozytywnie zaopiniowata
Rada Nadzorcza na posiedzeniu w dniu 21 maja 2015r. (Raport Biezgcy 3/2015) oraz Walne Zgromadzenie
Akcjonariuszy (Raport Biezgcy 8/2015).

Walne Zgromadzenie spoiki zaleznej EC Zielona Gora S.A. podjeto uchwale w sprawie podziatu zysku za 2014 rok oraz
z kwot przeniesionych z utworzonych z zysku netto pozostatych kapitaldw rezerwowych i zapasowych;
KOGENERACIJA S.A. otrzyma dywidende w tacznej kwocie 99 410 tys. zt pkt.3 Zdarzenia o nietypowym charakterze
majqgce znaczqgcy wplyw na osiggniete wyniki finansowe).

po otrzymaniu wplywu naleznosci rozwigzano odpis aktualizujagcy utworzony w 2014 r. na kwote 6 041 tys. zt
w zwigzku z kara umowng dotyczaca opoznienia inwestycji.

Zdarzenia istotnie wplywajqce na dziatalnosé¢ Grupy Kapitatowej po zakonczeniu okresu sprawozdawczego, do dnia
zatwierdzenia sprawozdania finansowego

W dniu 31 lipca 2015 r. rozpoczeto testowanie instalacji odsiarczania po uruchomieniu instalacji DeSOX,
W dniu 26 sierpnia 2015 r. Jednostka Dominujaca otrzymata dywidende od EC Zielona Gora S.A. w wysokoS$ci
99 410 tys. zt (w 2014 roku 59 435 tys. z1).

Czynniki, ktore beda mialy wplyw na osiagniete przez Grupe Kapitalowa wyniki w kolejnych
okresach

Zdaniem Grupy do najistotniejszych czynnikow jakie beda miaty wplyw na dziatalno§é¢ Grupy Kapitatowej w kolejnych
okresach nalezy zaliczy¢:

a)

b)

c)
d)

e)
f)

13.

po zmianach legislacyjnych dotyczacych nowelizacji prawa energetycznego i ustaw z nim zwigzanych ceny
certyfikatow czerwonych, zielonych i zoéttych,

wielko$¢ produkeji i zwigzana z tym wielko$¢ emisji CO»,

rentowno$¢ produkcji energii odnawialnej w aspekcie zmian legislacyjnych,

wysokos¢ otrzymanych doptat z tytutu tzw. kosztéw osieroconych, w zwigzku z rozwigzaniem z dniem 1 kwietnia
2008 r. Kontraktu Dtugoterminowego EC Zielona Goéra S.A.,

warunki atmosferyczne (temperatura zewnetrzna),

decyzje inwestycyjne dotyczace rozwoju zaktadu w EC Czechnica.

Opis istotnych czynnikéw ryzyka i zagrozen

Istotne czynniki ryzyka i zagrozenia zwigzane z dziatalnoscia KOGENERACIJI S.A.:

1)

Uzaleznienie Spotki od odbiorcow

Dziatalno$¢ gospodarcza Spotki uzalezniona jest w zakresie sprzedazy ciepta przede wszystkim od Fortum Power and Heat
Polska Sp. z o.0., bgdacej operatorem sieci dystrybucyjnej ciepla. Istotnym czynnikiem ryzyka i zagrozeniem dla
KOGENERACJI S.A. jest przedsiewzigcie Fortum Power and Heat Polska Sp. z o0.0. polegajace na budowie
elektrocieptowni z Blokiem Gazowo-Parowym o mocy 400 MWe, zlokalizowanej we Wroctawiu przy ulicy
Obornickiej 195.
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W odpowiedzi na to zagrozenie Spdtka podjeta szereg dzialan zmierzajacych do poinformowania wiadz miasta
i wojewddztwa oraz opinii publicznej o wptywie wybudowania i przytaczenia EC Fortum do systemu cieptowniczego
Wroclawia na koszty ciepta dostarczanego odbiorcom z tego systemu. KOGENERACJA S.A. argumentuje, ze wydajno$¢
i stan techniczny urzadzen w tym przeprowadzane inwestycje w instalacje ochrony $rodowiska, zapewniaja dostawy ciepla
do sieci cieptowniczej we Wroctawiu przez kolejnych 20 lat.

2) Zmiany Prawa Energetycznego

Ustawa Prawo energetyczne i akty wykonawcze do tej ustawy ksztaltujg polityke energetyczng kraju, zasady i warunki
zaopatrywania oraz uzytkowania paliw i energii oraz okres$lajg organy wtasciwe w sprawie gospodarki paliwami i energig.

Zgodnie z nowelizacja Prawa energetycznego, ktéora weszta w zycie z dniem 30 kwietnia 2014 r. przywrocono
funkcjonowanie praw majatkowych zwigzanych z wyprodukowaniem energii w procesie wysoko sprawnej kogeneracji,
tzw. certyfikatow czerwonych (paliwa weglowe) i zottych (gaz ziemny).

Zmiany Prawa energetycznego pozwalaja na uzyskanie dodatkowych przychodéw wspierajacych producentéw energii
W procesie wysokosprawnej kogeneracji, lecz nie zapewniaja impulsu do rozwoju tego typu projektéw ze wzgledu na krotki
okres obowigzywania nowego prawa. Obecny system wsparcia obowigzuje do konca 2018 r. Spotka uczestniczy w pracach
nad opracowaniem nowego mechanizmu wsparcia wysokosprawnej kogeneracji prowadzonych w $rodowisku
elektrocieptlowni zawodowych, ktore zostang przedstawione Ministrowi Gospodarki .

3) Inne zmiany prawne

Z dniem 1 stycznia 2013 r. weszla w zycie znowelizowana ustawa o systemie handlu uprawnieniami do emisji gazow
cieplarnianych. Niniejsza ustawa precyzyjniej reguluje aspekty zwigzane z handlem emisjami po roku 2013 (np. system
aukcji uprawnien do emisji). KOGENERACJA S.A. otrzymata na rejestr na lata 2013 i 2014 przydziaty darmowych
uprawnien do emisji CO, w ilosci wynikajacej z Rozporzadzenia Rady Ministrow z dnia 31 marca 2014 r.

W dniu 4 maja 2015 r. weszta w zycie ustawa o odnawialnych zrddtach energii OZE ktéra reguluje zasady wsparcia
tzw. ,,zielonymi” certyfikatami (np. system aukcji ) przez co ma wplyw na dziatalnos¢ Spotki, gdyz KOGENERACJA S.A.
jest producentem energii elektrycznej i ciepta z OZE.

4) Nowelizacja dyrektywy IPPC - projekt dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady w sprawie emisji przemystowych
(COM(2007)/844/Final)

W dniu 6 stycznia 2011 r. weszta w zycie dyrektywa dotyczaca Emisji Przemystowych, zastgpujaca dyrektywy IPPC i LCP,
ktorej zapisy powinny zosta¢ zaimplementowane do prawa polskiego do 6 stycznia 2013 r. Kierunek zmian regulacji
wyraznie wskazuje na znaczne zaostrzenie wymagan w zakresie ograniczenia emisji SO,, NOy i pytu od 1 stycznia 2016 r.
Oznacza to konieczno$¢ ponoszenia wysokich kosztow budowy instalacji ograniczajacych emisje. Obecnie trwajg prace
budowlane i montazowe instalacji odsiarczania i odazotowania dla urzadzen wytworczych w EC Wroctaw.

5) Czynniki zwigzane ze zmianami zapotrzebowania na moc cieplng przez odbiorcéw

W ostatnich latach obserwujemy stabilizacje zapotrzebowania na cieplo, co zwigzane jest ze zrownowazeniem spadku
zapotrzebowania wynikajgcego z termomodernizacja zasoboOw mieszkaniowych, ograniczeniem strat na przesytaniu ciepta,
instalowaniem automatyki pogodowej w weztach cieplnych, a przytaczaniem nowych odbiorcow ciepta. Aktywne dziatania
KOGENERACII S.A. polegaja na pozyskiwaniu nowych odbiorcéw, w tym szczegdlne znaczenie ma wspotpraca z Gming
Wroclaw w zakresie obnizania ,,niskiej emisji” - program KAWKA. przytaczenia do sieci nowych budynkéw i istniejacych
budynkéw komunalnych. W ramach programu KAWKA przylaczane sa do sieci cieptowniczej budynki komunalne
i budynki wspdlnot mieszkaniowych, w ktérych zlikwidowano piece weglowe i zastgpiono je instalacjg centralnego
ogrzewania.
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6) Czynniki zwigzane ze zréinicowaniem poziomow spriedazy ciepla i energii elektrycznej

Sprzedaz produktow KOGENERACII S.A. podlega znacznym wahaniom sezonowym. W okresach pazdziernik-kwiecien
zapotrzebowanie odbiorcéw na ciepto jest znacznie wigksze niz w pozostatych miesigcach.

Oznacza to, ze mozliwosci wytwarzania energii elektrycznej w procesie skojarzonym réwniez podlegaja sezonowym
wahaniom, przy czym w obu elektrocieptowniach KOGENERACIJI istniejg techniczne mozliwosci wytwarzania energii
elektrycznej rowniez w okresach zmniejszonego zapotrzebowania na ciepto (w tzw. pseudokondensacji), ale sg one
ograniczone z uwagi na obowiagzek dotrzymania granicznej sprawno$ci przetwarzania energii chemicznej w energi¢
elektryczng i ciepto w procesie wysokosprawnej kogeneracji min. 75%.

Obserwowana obnizka cen energii elektrycznej na rynku hurtowym obniza mozliwosci produkcji w pseudo kondensacji
ze wzgledu na ponoszone przez Spotke wysokie koszty zmienne wytwarzania .

7) Kontrakty diugoterminowe (KDT)

Z dniem 1 kwietnia 2008 roku uleglty rozwigzaniu KDT w spotce zaleznej EC Zielona Gora S.A.

Spoétka korzysta z pomocy publicznej w postaci otrzymywanych i co roku rozliczanych rekompensat na pokrycie kosztow
osieroconych powstatych po rozwigzaniu KDT oraz doptat gazowych wynikajacych z wyzszych kosztow gazu w stosunku
do kosztow wegla poniesionych na produkcje energii elektrycznej. Przychody i koszty EC ZG S.A. s3 ustawowo pod Scista
kontrola Urzedu Regulacji Energetyki i stanowia podstawe wyptat zaliczek na rekompensaty i rozliczen rekompensat.
Przeprowadzone analizy jednoznacznie wskazuja, iz rozwigzanie KDT na bazie ostatecznie uchwalonej ustawy
nie pogorszyto wynikéw sp6otki w poréwnaniu z wariantem, gdyby KDT funkcjonowat dale;.

8) Emisje CO,

Zostat zatwierdzony nowy Plan Krajowy ustanawiajacy w okresie 2013-2020 putapy emisyjne CO,.

14. Informacje o postepowaniach sagdowych

W 2015 roku nie byly prowadzone przed sadem, organem wilasciwym dla postepowania arbitrazowego lub organem
administracji publicznej wzgledem KOGENERACIJI S.A. ani jej podmiotow zaleznych zadne postepowania dotyczace
zobowigzan albo wierzytelnosci, ktorych warto$¢ przekraczataby 10% kapitatow wtasnych Spotki.

15. Akcje Spolki oraz jednostek powigzanych w posiadaniu oséb zarzadzajacych i nadzorujacych

Cztonek Rady Nadzorczej Pan Raimondo Eggink posiada 25 000 akcji o tgcznej warto$ci nominalnej 125 000 zt, w tym:
bezposrednio 24 000 akcji spotki, a za posrednictwem spotki zaleznej 1 000 akcji. W 2015 roku nie nastapity zmiany
w zakresie posiadanych przez osoby zarzadzajace i nadzorujace akcji.

16. Zadeklarowana lub wyplacona dywidenda

Zgodnie z Uchwala nr 5B/2015 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Zespotu Elektrocieptowni Wroctawskich
KOGENERACJA S.A. z dnia 23 czerwca 2015 roku, Spotka Dominujgca przeznaczyta wynik finansowy za rok 2014
na zwigkszenie kapitatu rezerwowego Spoéiki, ktéry moze by¢ wykorzystany na finansowanie waznych dla Spotki
inwestycji strategicznych (takich jak m.in.: budowa instalacji odsiarczania i odazotowania w Elektrocieptowni Wroctaw
oraz budowa nowych urzadzen w Elektrocieptowni Czechnica) lub na ewentualng wyptate dywidendy w przysztosci.
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111. Notowania

1. Kurs akcji KOGENERACJI S.A. na Gieldzie Papier6w Warto$ciowych w Warszawie

Akcje KOGENERACII S.A. notowane sg na Rynku Gtownym GPW od 26 maja 2000 r.

Na pierwszej sesji w 2015 roku cena akcji KOGENERACII S.A. na zamknieciu wynosita 57,0 zt za akcje¢, przy wolumenie
obrotow 3 453 szt. Najwyzsza cena w analizowanym okresie 2015 roku, tj. 68,0 zt zostata osiagnigta czterokrotnie w dniach
23-25 oraz 29 czerwca 2015 r., najnizsza, tj. 50,62 zt odnotowana zostata 20 stycznia 2015 r. I potrocze 2015 roku zostato
zakonczone ceng 67,90 zt za akcj¢ przy obrotach 2 000 szt.

Notowania akcji KOGENERACJI S.A. i SWIG na GPW w I pétroczu 2015 roku

Notowania akcji KOGENERACIIS.A. |
14 600 .
Notowania sWIGS80
14 100 '\v-’_ o
13 600
13 100 ’ \ 60
12 600 J
- 55
12 100
N
11 600 50

2015-01-02 2015-01-26 2015-02-16 2015-03-09 2015-03-30 2015-04-22 2015-05-14 2015-06-05 2015-06-26

KOGENERACJA S.A. jest rowniez sp6tkg indeksu WIG - energia.

Notowania WIG-energia w I potroczu 2015 roku

Notowania akcji KOGENERACIJI S.A. [ 70
Notowania WIG -Energia - 68

4750 ~

4650 - - 66

L 64
4550 -
- 62
4450 -
- 60

4350 -~ - 58

- 56
4250 -
- 54

4150 ~
52

4050 50
2015-01-02 2015-01-26 2015-02-16 2015-03-09 2015-03-30 2015-04-22 2015-05-14 2015-06-05 2015-06-26

32



KOGENERACJA S.A. - Sprawozdanie Zarzadu z dzialalno$ci Grupy Kapitalowej za okres
od 1 stycznia do 30 czerwca 2015 r.

2. Respect Index

Po sesji w dniu 18 grudnia 2014 r. przeprowadzono rewizj¢ listy uczestnikoéw Respect Index (VIII edycja).
KOGENERACJA S.A. po raz piaty znalazla si¢ w gronie najbardziej odpowiedzialnych firm na warszawskiej Gietdzie.
Spétka weszla do prestizowego indeksu w lutym 2012 r. (IV edycja) i kolejne weryfikacje potwierdzaja wysoki poziom
jakos$ci raportowania, relacji inwestorskich i tadu korporacyjnego, takze z uwzglednieniem czynnikéw ekologicznych,
spotecznych i pracowniczych.

Notowania Respect Index w I potroczu 2015 roku
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3. Metodologia liczenia wskaznikow

ROA = Zysk netto/Aktywa ogotem,

ROE = Zysk netto/Kapitat wtasny,

ROCE =EBIT/kapital zaangazowany, gdzie kapital zaangazowany = kapital wlasny + (kredyty i pozyczki diugoterminowe i krotkoterminowe — inwestycje
krotkoterminowe — inwestycje diugoterminowe).

Plynnosc¢ biezqca = aktywa obrotowe / zobowigzania krotkoterminowe

Plynnosc¢ szybka = (aktywa obrotowe — zapasy) / zobowigzania krotkoterminowe

33



KOGENERACJA S.A. - Sprawozdanie Zarzadu z dzialalno$ci Grupy Kapitalowej za okres
od 1 stycznia do 30 czerwca 2015 r.

Wroctaw, 27 sierpnia 2015 r.

Woijciech Heydel Marek Salmonowicz
Prezes Zarzqdu Czlonek Zarzqdu
Maciej Tomaszewski Krzysztof Wrzesinski
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