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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. w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow papierow wartosciowych
oraz warunkOw uznawania za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem
cztonkowskim - Dz.U. 2014 poz. 133, z p6zn. zm. (,,Rozporzgdzenie™).

2. Podstawowe informacje o Grupie

Jednostka Dominujagca 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 Dominujacej miesci si¢ we Wroctawiu
przy ul. Lowieckiej 24, a dziatalno$§¢ Spotki, prowadzona jest w trzech zaktadach produkcyjnych o tacznej mocy
elektrycznej 365,7 MW i cieplnej 1 080,4 MWt, wedlug posiadanych koncesji we Wroctawiu (EC Wroctaw
i EC Zawidawie) oraz w Siechnicach k. Wroctawia (EC Czechnica).

Elektrocieptownie te stanowia centralne zrodta ciepta dla Wroctawia w zakresie pokrycia potrzeb na ogrzewanie, ciepta
wode¢ uzytkowa 1 par¢ technologiczng oraz zrodta energii elektrycznej stanowigce czg$¢ krajowego systemu
elektroenergetycznego. Wytwarzanie ciepta oraz energii elektrycznej odbywa si¢ glownie w procesie skojarzonym,
co zapewnia uzyskiwanie $redniorocznie wysokiej sprawnosci wytwarzania, tj. najbardziej efektywne wykorzystanie energii
chemicznej paliw pierwotnych wsérdd przedsiebiorstw energetyki zawodowej.

W sktad Grupy wchodzi Elektrocieptownia Zielona Goéra S.A., w ktorej akcje zaczgto 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
rowniez dystrybucja ciepta.

Spétkami powigzanymi Grupy Kapitatowej KOGENERACJA S.A. nie podlegajagcymi konsolidacji sg takze: EDF Paliwa
Sp. z 0.0. (dostawa wegla i biomasy) i EDF Polska S.A. (handel energia elektryczng i prawami majatkowymi oraz
tzw. techniczne i nietechniczne funkcje wsparcia $wiadczone na rzecz Jednostki Dominujgcej jak rowniez spotki zaleznej
EC Ziclona Goéra S.A.).

3. Akcjonariusze Spotki Dominujacej

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

Stan na dzien przekazania raportu za I pélrocze 2017 roku

X % kapitatu zaktadowego zmiana % i % kapitatu zaktadowego
liczba gtosow na WZA s i liczba glosow na WZA L
X i 0ogblnej liczby glosow w okresie C i i 0gblnej liczby glosow
W raporcie za i na dzien przekazania .
na WZA w raporcie za 12.05.2017- na WZA na dzien
I kwartal 2017 roku raportu i
ITkwartat 2017 roku 29.08.2017 przekazania raportu

EDF Polska S.A. 2642 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 - 2 323302 15,59
Aviva OFE BZ WBK 1489 000 9,99 - 1489 000 9,99
OFE PZU "Zlota Jesien" 1160 000 7,79 - 1160 000 7,79
Nationale Nederlanden OFE 1100 000 7,38 - 1100 000 7,38

Stan posiadania Nationale-Nederlanden OFE oraz OFE PZU ,Ziota Jesien” zostal zaktualizowany wedlug danych
po walnym zgromadzeniu KOGENERACIJI S.A. w dniu 20 kwietnia 2017 r. (Raport Biezgcy 10/2017).
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4, Sklad Zarzadu i Rady Nadzorczej Spétki Dominujacej
a. Sklad Zarzadu
W zwiazku z wygasni¢gciem mandatow cztonkow Zarzadu dotychczasowej kadencji, ktore nastgpito z dniem odbycia

Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spolki za 2016 rok, Rada Nadzorcza na posiedzeniu w dniu 10 marca 2017 r.
powotata ze skutkiem na dzien 20 kwietnia 2017 r. (Raport Biezgcy 7/2017) Zarzad Spotki w sktadzie:

1.  Wojciech Heydel — Prezes Zarzadu

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

b. Zmiany w skladzie Rady Nadzorczej

Sktad Rady Nadzorczej na dzien 30 czerwca 2017 r. przedstawial si¢ nastepujaco:

1. Adriana Carrez — Z-ca Przewodniczacego Rady Nadzorczej
2. Nicolas Deblaye — Cztonek Rady Nadzorczej

3. Thierry Doucerain — Przewodniczacy Rady Nadzorczej

4. Raimondo Eggink — Cztonek Rady Nadzorczej

5. Mariusz Grodzki — Cztonek Rady Nadzorczej

6. Laurent Guillermin — Czlonek Rady Nadzorczej

7. Roman Nowak — Sekretarz Rady Nadzorczej

W dniu 20 kwietnia 2017 r. odbylo si¢ Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spoiki i z chwilg jego odbycia wygasty mandaty
dwoch cztonkéw Rady Nadzorczej. Zwyczajne Walne Zgromadzenie akcjonariuszy:

e udzielito absolutorium wszystkim cztonkom Rady Nadzorczej oraz
e powotato z dniem 20 kwietnia 2017 r. na trzyletnia kadencj¢ (zgodnie z §13 ust. 3 Statutu Spoétki) ponownie
dotychczasowych cztonkow (Uchwaty Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia 84, 8B/2017, Raport Biezgcy 9/2017):

1. Adriana Carrez,

2. Laurent Guillermin.

W I pétroczu 2017 roku nie dokonano zadnej zmiany zasad powolywania i odwotywania oséb zarzadzajacych oraz
uprawnien osob zarzadzajacych, w szczegolnosci prawa do podjecia decyzji o emisji lub wykupie akcji.
c¢. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie KOGENERACJI S.A.

W I pétroczu 2017 roku nie odbyto sie Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie.

d. Zwyczajne Walne Zgromadzenie KOGENERACJI S.A.

W dniu 20 kwietnia 2017 r. odbylo sie¢ Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy, ktorego przedmiotem byly sprawy
wynikajgce z zapisu art. 395 par. 2 Kodeksu spotek handlowych (Raport Biezgcy 9/2017).

Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy w dniu 20 kwietnia 2017 r. udzielito absolutorium wszystkim cztonkom
Zarzadu i Rady Nadzorczej (Raport Biezgcy 9/2017) oraz powotato cztonkoéw Zarzadu (Raport Biezgcy 7/2017) i Rady
Nadzorczej (Raport Biezgcy 12/2017).
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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 nadzorujgce ja ksztattowaly si¢ zgodnie z ponizsza tabelg. Warunki i wysoko$¢ wynagrodzenia Zarzadu zostaty szczegbtowo

opisane W Sprawozdaniu Zarzqdu z dziatalnosci za 2016 r.

w tysigcach zlotych Za okres
6 miesigcy zakonczony

30 czerwca 2017 r.

(niebadane)

Za okres
6 miesigcy zakonczony
30 czerwca 2016 r.

(niebadane)

1636
2080
44

Zarzad - wynagrodzenie w okresie pelienia funkcji 1606
Zarzad - wynagrodzenie potencjalnie nalezne 2159
Rada Nadzorcza 38

3803

3760

Wartosci brutto wynagrodzen, nagrod i korzysci za I potrocze 2017 r. i 2016 r. osiagnigtych przez osoby zarzadzajace Spotka

przedstawiono ponizej.

Za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2017 r. (w okresie pelnienia funkcji)

Okres pelnienia ]

. . . Pensja Premia o cele Placa Dodatkowe osiagniete RAZIEY

w tysigcach zlotych funkcji dst 2016 Iowi wiad . SHkach dochody

W2017 1. poastawowa za r. catkowita Swiadczenia wsPo ac W 2017 1.

powiazanych
Wojciech Heydel 01.01.2017-30.06.2017 330 207 537 33 - 570
Marek Salmonowicz 01.01.2017-30.06.2017 166 102 268 5 - 273
Maciej Tomaszewski 01.01.2017-30.06.2017 182 118 300 20 - 320
Krzysztof Wrzesinski 01.01.2017-30.06.2017 254 164 418 25 - 443
932 591 1523 83 - 1606
Za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2016 r. (w okresie pelnienia funkcji)
Ok Inieni Dochody
) res peienia Pensja Premia o cele Placa Dodatkowe osiagniete RS
w tysigcach zlotych funkcji . . . . dochody
podstawowa  za 2015r. catkowita $wiadczenia ~ wspotkach
w2016 r. . w 2016 r.
powiazanych

Wojciech Heydel 01.01.2016-30.06.2016 317 209 526 51 - 577
Marek Salmonowicz 01.01.2016-30.06.2016 151 96 247 27 - 274
Maciej Tomaszewski 01.01.2016-30.06.2016 179 111 290 40 - 330
Krzysztof Wrzesinski 01.01.2016-30.06.2016 249 159 408 47 - 455
896 575 1471 165 - 1636
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Warto$ci brutto wynagrodzen, nagrdd i korzysci za I potrocze 2017 i 2016 osiagnigtych przez osoby nadzorujace Spotka

przedstawiono ponizej.

Wynagrodzenie Rady Nadzorczej za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2017 r. (w okresie pelnienia funkcji)

w tysigcach zlotych

Adriana Carrez
Nicolas Deblaye
Thierry Doucerain
Raimondo Eggink
Mariusz Grodzki
Laurent Guillermin
Roman Nowak

Okres petnienia funkcji
w2017 r.

01.01.2017-30.06.2017
01.01.2017-30.06.2017
01.01.2017-30.06.2017
01.01.2017-30.06.2017
01.01.2017-30.06.2017
01.01.2017-30.06.2017
01.01.2017-30.06.2017

Wynagrodzenie otrzymane

RAZEM

Wynagrodzenie otrzymane

za okres 6 miesig¢cy Swiadczenia .
i za okres 6 miesiecy
zakoficzony dodatkowe )
30 czerwca 2017 r zakoficzony
' 30 czerwea 2017 r.
- 3 3
- 3 3
30 - 30
- 2 2
30 8 38

Wynagrodzenie Rady Nadzorczej za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2016 r. (w okresie pelnienia funkcji)

w tysigcach zlotych

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

Okres petnienia funkcji
w2016 .

01.01.2016-13.01.2016
01.01.2016-30.06.2016
13.01.2016-30.06.2016
01.01.2016-30.06.2016
01.01.2016-30.06.2016
01.01.2016-30.06.2016
01.01.2016-30.06.2016
01.01.2016-30.06.2016

Wynagrodzenie otrzymane

RAZEM

Wynagrodzenie otrzymane

za okres 6 miesiecy Swiadczenia .
i za okres 6 miesiecy
zakonczony dodatkowe )
30 czerwca 2016 r zakoficzony
' 30 czerwca 2016 r.
- 7 7
- 4 4
- 1 1
29 1 30
- 1 1
- 1 1
29 15 44

6. Umowy miedzy spolka a osobami zarzadzajacymi przewidujace rekompensaty

w tysigcach zlotych

Wojciech Heydel
Marek Salmonowicz
Maciej Tomaszewski
Krzysztof Wrzesinski

Premia Swiadczenia
o cele z tyt. zakazu RAZEM
za 2017 r. konkurencji
108 660 768
53 322 375
60 365 425
83 508 591
304 1855 2159
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Pomigdzy Spotka a Prezesem Zarzadu, a takze Czlonkami Zarzadu zawarte zostaly indywidualnie umowy o zakazie
konkurencji przewidujace zakaz prowadzenia dziatalnosci konkurencyjnej w stosunku do Spétki w okresie zatrudnienia
oraz 12 miesigcy od dnia rozwigzania stosunku pracy. Zakaz konkurencji obowiazuje na terytorium Polski, nie dotyczy
spotek Grupy EDF. Umowy przewiduja rekompensate rowna 100% wynagrodzenia zasadniczego brutto wyptaconego
Z tytutlu umowy o prace i umowy menedzerskiej za okres ostatnich 12 miesigcy poprzedzajacych rozwigzanie ww. umow.
Dodatkowa premia (ponad standardowa nagrode roczng za realizacj¢ Kontraktu o Cele) w wysokosci do ok. 0,35 mln zt
moze by¢ wyplacona Prezesowi Zarzadu w przypadku osiagniccia sukcesu w realizacji sprzedazy aktywéw EDF w Polsce.

7. Grupa Kapitatowa KOGENERACJA S.A.
a. Jednostka dominujaca najwyzszego szczebla

KOGENERACIJA S.A. oraz jednostka zalezna EC Zielona Goéra S.A. w okresie sprawozdawczym byty spotkami objetymi
konsolidacjg metoda petng przez EDF S.A. z siedzibg we Francji.

EDF S.A. jest zintegrowanym przedsigbiorstwem dziatajacym we wszystkich gateziach elektroenergetyki: w wytwarzaniu,
przesyle, dystrybucji, handlu i obrocie energig. Jest najwigckszym europejskim wytworcg energii elektrycznej. We Francji
wiekszos¢ mocy wytworczych Grupy EDF to elektrownie jadrowe i wodne. Grupa EDF uczestniczy w dostawach energii
i ustug do okoto 27,8 min klientow we Francji. Skonsolidowane przychody Grupy osiagnety w 2016 r. poziom 71,2 mid euro.
EDF notowany jest na paryskiej gietdzie papieréw wartosciowych.

b. Struktura Grupy Kapitalowej

Graficzng strukture Grupy Kapitatowej oraz udziat KOGENERACII S.A. jako Jednostki Dominujacej w kapitale wtasnym
poszczegolnych spotek zaleznych ilustruje ponizszy schemat.

Stan na 30 czerwca 2017 roku

KOGENERACJA S.A.

%) g
S. . ]
2 § 98,40%  EC Zielona Gora S.A. EDF Paliwa Sp. z 0.0. £
N € frg
2% :
= g
2 EDF Polska S.A. =

aueziémmod pjisoupar

LEGENDA:

Akcje KOGENERACII S.A.

Spotki EDF Polska S.A. i EDF Paliwa Sp. z 0.0. sa wykazywane jako jednostki powiazane, 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 2017 r. objeta skonsolidowanym
sprawozdaniem finansowym 1 jednostke zalezna - EC Zielona Gora S.A. — konsolidacja petna.
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d. Jednostki zalezne

Procentowy udzial w kapitatach zaktadowych spolek zaleznych Grupy Kapitatlowej oraz warto$¢ nominalng akcji
w posiadaniu KOGENERACII S.A. wg stanu na dzief 30 czerwca 2017 roku i 31 grudnia 2016 roku przedstawia ponizsza
tabela.

Stan na 30 czerwca 2017 r. i 31 grudnia 2016 r.

1losé¢ akcji pozostajgcych
w posiadaniu KOGENERACJI S.A.

Kapital Wartos¢ : )
o Liczba akcji nominalna (Gempadizdion)
zaktadowy .. Wartosé
(szt.) akcji . . .
(&) ) Liczba akcji nominalna %
(szt) akcji kapitatu
(zh)
EC Zielona Gora S.A. 13853150 554 126 25 545277 13631925 98,40

e. Charakterystyka dzialalnosci jednostek zaleznych
EC ,,Zielona Gora” S.A.

EC Zielona Goéra S.A. jest przedsigbiorstwem prowadzacym dziatalno$¢ gospodarcza w zakresie wytwarzania energii
elektrycznej oraz wytwarzania i dystrybucji ciepta.

Do konca lipca 2004 r. produkcja ciepta i energii elektrycznej prowadzona byta w procesie skojarzonego wytwarzania przy
wykorzystaniu wegla jako paliwa produkcyjnego. Od sierpnia 2004 1., po uruchomieniu bloku gazowo-parowego (BGP),
nastgpito odwrocenie proporcji produkcji energii elektrycznej i ciepta i obecnie produkowana jest glownie energia
elektryczna w BGP w procesie czg$ciowego skojarzenia, z paliwa gazowego (gaz z lokalnych zrodet). Zainstalowana moc
elektryczna wynosi 198 MW (blok gazowo - parowy). Zainstalowana moc cieplna wynosi 303,594 MW: w tym:
135,00 MWt (blok gazowo - parowy), 167,00 MWt (kottownia gazowo — olejowa), 1,594 MW: (lokalne kottownie gazowe).

Spotka stanowi podstawowe zrodio dostaw ciepta i ogrzewanej wody uzytkowej dla miasta Zielona Goéra, a od 1 kwietnia
2009 r. jest rowniez dystrybutorem ciepfa.

f. Pozostale jednostki powiazane

KOGENERACIJA S.A. nie posiadata na dzien 30 czerwca 2017 r. udziatow w pozostatych jednostkach powigzanych.
g. Charakterystyka dzialalno$ci pozostalych jednostek powiazanych

EDF Paliwa Sp. z 0.0.

Przedmiotem dziatalnoéci spotki jest glownie dostawa wegla energetycznego i biomasy dla spotek na polskim rynku energii,
w tym dla Grupy EDF w Polsce.

EDF Polska S.A.

EDF Polska S.A. jest producentem energii elektrycznej i ciepta w skojarzeniu, zaopatrujac w ciepto miasta: Krakow,
Gdansk i Gdyni¢ a takze posiada systemowa elektrowni¢ weglowa w Rybniku. W Polsce Grupa EDF posiada 10% udziatu
w rynku energii elektrycznej, 15% w rynku ciepta sieciowego. W sktad Grupy wchodzi tez spotka ustugowa EDF Paliwa,
zajmujaca si¢ zakupem paliw produkcyjnych — wegla i biomasy oraz EDF Ekoserwis, §wiadczaca ustugi zagospodarowania
ubocznych produktow spalania, a takze kompleksowych ustlug (w obszarach nawegglania, odpopielania, zarzadzania
sktadowiskami) na rzecz elektrocieplowni i elektrowni. Ponadto EDF w Polsce prowadzi obrot energia elektryczna
wytworzong w zaktadach nalezacych do Grupy EDF w Polsce oraz §wiadczy ustugi wsparcia dla spotek Grupy EDF.
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h. Zmiany w strukturze Grupy Kapitalowej

W I pétroczu 2017 r. nie nastgpity zmiany w sktadzie Grupy Kapitatowe;.

i. Inwestycje kapitalowe dokonane w ramach Grupy Kapitalowej

W I pétroczu 2017 r. Jednostka Dominujaca nie dokonata zadnych inwestycji kapitatowych.
j- Pozostale lokaty kapitalowe

Na dzien 30 czerwca 2017 r. Spotka nie posiadata innych lokat kapitatowych.

8. Zatrudnienie

Zatrudnienie w Jednostce Dominujacej wg stanu na 30 czerwca 2017 r. oraz wg stanu na 31 grudnia w latach 2008-2016
ksztaltowato si¢ zgodnie z wykresem ponize;j.
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Spadek zatrudnienia w Grupie Kapitatowej jest efektem procesu restrukturyzacji w Jednostce Dominujgcej oraz
w EC Zielona Goéra S.A. (utworzenie Centrum Ustug Wspolnych dla Grupy EDF w Polsce w Krakowie i przeniesienie
pracownikow 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 r.; obecnie EDF Ekoserwis Sp. z 0.0.).
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I1. Podstawowe dane produkcyjno-finansowe

1. Podstawowe produkty

a. Podstawowe produkty - KOGENERACJA S.A.

Podstawowymi produktami Spétki sg: ciepto i energia elektryczna a takze $wiadectwa pochodzenia energii, tzw. certyfikaty
zielone, czerwone i zotte.

Wielko$¢ sprzedazy ciepta i energii elektrycznej w jednostkach produkcji w I pétroczu 2017 i 2016 roku prezentuje
ponizsze zestawienie.

Za okres Za okres

J.m. 6 miesiecy zakoriczony 6 miesiecy zakornczony Zmiar,],a

30 czerwca 2017 r. 30 czerwca 2016 r. (ilos¢)

Ciepto TJ 5611 5338 273
Energia elektryczna MWh 618 858 601 820 17038
Sprzedaz globalna w jednostkach TJ 7839 7504 335

SprzedaZ ciepta w 1 potroczu 2017 roku wyniosta 5 611 TJ, tj. 0 5 % wigcej anizeli w analogicznym okresie roku ubieglego.

Wzrost sprzedazy ciepla jest efektem nowych przytaczen odbiorcow ciepta oraz nizszych srednich temperatur w wybranych
miesigcach I péirocza 2017 .

SprzedaZ energii elektrycznej w 1 potroczu 2017 roku uksztattowata si¢ na poziomie 618 858 MWh i byla wyzsza
w pordéwnaniu z rokiem 2016 o 17 038 MWh, tj. 0 3 % w wyniku wyzszej sprzedazy ciepta.

Sprzedaz globalna produktéow w analizowanym okresie wyniosta 7 839 TJ (w tym 5611 TJ przypada na ciepto) i byta
wyzsza od sprzedazy okresu analogicznego o 4%.

Przychody ze sprzedazy produktéw Jednostki Dominujacej w I poétroczu 2017 roku oraz w I pdtroczu 2016 roku
ksztattowaty si¢ zgodnie z ponizszg tabela.

Za okres Za okres
6 miesigcy zakonczony 6 miesigcy zakonczony
30 czerwca 2017 r. (niebadane) 30 czerwca 2016 r. (niebadane)

Wartosé¢ Struktura Wartosé Struktura Zmiana

(tys. z8) (%) (tys. z8) (%) (wartosé)
Cieplo 220 028 64 212 088 63 7940
Energia elektryczna 104 837 31 106 327 32 (1490)
Uslugi systemowe- 175 0 1119 0 (944)
energia elektryczna
Certyfikaty 12 499 4 14012 4 (1513)
Pozostale 3184 1 3677 1 (493)
Przychody ze sprzedazy produktow 340723 100 337223 100 3500
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b. Podstawowe produkty EC Zielona Géra S.A.

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

Wielko$¢ sprzedazy ciepta i energii elektrycznej w EC Zielona Goéra S.A. w 1 potroczu 2017 i 2016 roku prezentuje
ponizsze zestawienie.

Za okres Za okres Zmi

J.m. 6 miesigcy zakonczony 6 miesigcy zakoriczony mlana

30 czerwca 2017 r. 30 czerwca 2016 r. (ilos¢)

Ciepto TJ 752 718 34

Energia elektryczna MWh 699 004 728 277 (29273)

-blok gazowo-parowy MWh 652 499 723 402 (70 903)

-odsprzedaz MWh 46 505 4 875 41 630

Sprzedat globalna T 3268 3339 (71)
w jednostkach

W 1 potroczu 2017 r. sprzedasi ciepta osiagneta poziom 752 TJ i byla wyzsza w poréwnaniu do analogicznego okresu
2016 r. 0 34 TJ (tj. 0 5%). 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 wybranych miesigcach w I potroczu).

W 1 potroczu 2017 r. sprzedai energii elektrycznej Uksztaltowata si¢ na poziomie 699 004 MWh i byla nizsza
w porownaniu z I pétroczem 2016 r. 0 29 274 MWh (tj. o ok. 4%). Spadek sprzedazy energii elektrycznej byl efektem

planowanego postoju Bloku Gazowo-Parowego zwigzanego z jego corocznym przegladem (w 2016 r. postdj bloku miat
miejsce w lipcu i sierpniu).

Sprzedaz globalna produktow w analizowanym okresie wyniosta 3 268 TJ 1 byla nizsza w poréwnaniu do I potrocza 2016 r.
071TJ,t.02,1%.

Przychody ze sprzedazy produktow jednostki zaleznej w I potroczu 2017 r. oraz w I potroczu 2016 r. ksztaltowaly si¢
zgodnie z ponizsza tabels.

Za okres Za okres
6 miesigcy zakoriczony 6 miesigcy zakoriczony
30 czerwca 2017 r. (niebadane) 30 czerwca 2016 r. (niebadane)
Wartosé Struktura Wartosé Struktura Zmiana
(tys. zf) (%) (tys. zf) (%) (wartosé)
Ciepto 50 669 23 48532 21 2137
Energia elektryczna 106 088 43 123118 53 (17 030)
Certyfikaty 42 818 19 37 046 16 5772
Pozostale 20 807 10 23 326 10 (2519
Przychody ze sprzedazy produktéw 220 382 100 232022 100 (11 640)

Pozostate przychody ze sprzedazy produktow to gldwnie szacowana doptata gazowa nalezna z tytutu art. 46 ust. 5 ustawy
o KDT.
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2. Podstawowe wielkosci ekonomiczno-finansowe Grupy Kapitalowej
a. Elementy skonsolidowanego sprawozdania z calkowitych dochodow

W I pétroczu 2017 roku Grupa Kapitatowa odnotowata wzrost skonsolidowanego wyniku finansowego netto o 3 231 tys. zt
(115 434 tys. zt w 1 potroczu 2017 roku i 112 203 tys. zt w I potroczu 2016 roku), tj. 0 3%, przy czym najwickszy wptyw
nate zmiane miatl glownie wzrost wyniku na dziatalno$ci operacyjnej 0 3 264 tys. zi, w tym 2 754 tys. zt w Spotce
Dominujacej oraz o 434 tys. zt odnotowany przez spotke zalezng EC Zielona Goéra S.A.

W analizowanym okresie najistotniejszy wptyw na wynik finansowy netto Grupy miat zysk brutto na sprzedazy, ktory
wzr6st 0 2% w stosunku do I potrocza 2016 roku i spowodowany byt gldwnie wzrostem przychodéw z tytutu rekompensat
KDT w kwocie (2 407 tys. zt) oraz wzrostem zyskow ze sprzedazy ciepta i certyfikatow.

Za okres Za okres
6 miesigcy zakonczony 6 miesigcy zakonczony Zmiana
. 30 czerwca 2017 r. 30 czerwca 2016 r. o

wtysigeach zlotych (niebadane) (niebadane) (wartosc)
Przychody ze sprzedazy 569 139 570 335 (1196)
Przychody z tyt. rekompensat KDT 9791 7384 2407
Koszt wlasny sprzedazy (430 024) (431 491) 1467
Zysk brutto ze sprzedazy 148 906 146 228 2678
Koszty sprzedazy (1 655) (1629) (26)
Koszty zarzadu (3 700) (3034) (666)
Wynik na pozostalej dzialalno$ci operacyjne;j 3614 2336 1278
Wynik na dziatalno$ci operacyjnej (EBIT) 147 165 143 901 3264
Wynik na dzafalno$ci finansowej (4 399) (5810) 1411
Podatek dochodowy (27 332) (25 888) (1444
Wynik finansowy netto 115434 112 203 3231

b. Oméwienie wptywu wyniku KOGENERACJI S.A. na wynik Grupy

W I potroczu 2017 roku Spotka Dominujaca osiggneta wynik finansowy netto w wysokosci 91 672 tys. zt, nizszy
043873 tys. zt wstosunku do I poétrocza roku poprzedniego. Podstawowe wielkosci ekonomiczno-finansowe Spotki
przedstawiono i oméwiono w ponizszych tabelach.

Elementy sprawozdania z catlkowitych dochodéw KOGENERACJA S.A.

Za okres Za okres
6 miesigcy zakonczony 6 miesigcy zakonczony Zmiana
wtysigcach zlotych 30 czerwca 2017 r. 30 czerwca 2016 r. (wartosé)
(niebadane) (niebadane)
Przychody ze sprzedazy 341173 337672 3501
Koszt wlasny sprzedazy (269 747) (268 591) (1156)
Zysk brutto ze sprzedazy 71426 69 081 2345
Koszty sprzedazy (1022) (976) (46)
Koszty zarzadu (2378) (1932) (446)
Wynik na pozostalej dzialalno$ci operacyjne;j 1551 650 901
Wynik na dziatalno$ci operacyjnej (EBIT) 69 577 66 823 2754
Wynik na dziatalnos$ci finansowej 35 562 81157 (45 595)
Podatek dochodowy (13 467) (12 435) (1032)
Wynik finansowy netto 91672 135545 (43873)
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Przychody ze sprzedazy KOGENERACJA S.A.

Za okres Za okres
6 miesigcy zakoriczony 6 miesigcy zakoriczony Zmiana
w tysigcach ztotych 30 czerwca 2017 r. 30 czerwca 2016 r. (wartosé)
(niebadane) (niebadane)
Przychody ze sprzedazy 341173 337672 3501
Przychody ze sprzedazy produktow 340723 337223 3500
wtym: certyfikaty 12 499 14 012 (1513)
wtym: usfugi systemowe 175 1119 (944)
Przychody ze sprzedazy towar6w i materialow 450 449 1

W I pétroczu 2017 roku Spotka osiagneta przychody ze sprzedazy w kwocie 341 173 tys. zt, w tym przychody ze sprzedazy
produktow w wysoko$ci 340 723 tys. zt oraz ze sprzedazy towarow i materiatdw w kwocie 450 tys. zt. W I potroczu 2016
roku przychody ksztattowatly si¢ na poziomie 337 672 tys. zt, w tym przychody ze sprzedazy produktow w wysokosSci
337 223 tys. zt oraz ze sprzedazy towarow i materiatdw w kwocie 449 tys. zt

Wyzsze przychody ze sprzedaiy produktow 0 1% (0 3 500 tys. zt) osiggnicte w analizowanym okresie | potrocza 2017 roku
to efekt glownie wyzszych przychodow ze sprzedazy ciepta o 7 940 tys. zt. Pozostate pozycje przychodowe byly nizsze
w poréwnaniu do I pétrocza 2016 roku:
= nizsze przychody ze sprzedazy energii elektrycznej o 2 434 tys. zt, w tym nizsze przychody z tytutu dodatkowych
ustug systemowych o 944 tys. zi,
*  nizszych przychodow z certyfikatow majatkowych o 1 513 tys. zi,
* nizszych pozostatych przychodéw o 493 tys. zt.

Wyzsze przychody ze sprzedazy ciepta w I poétroczu 2017 r. to gtéwnie efekt wolumenowy. Wolumen sprzedazy ciepta
W analizowanym okresie wzrdst w poréwnaniu do | potrocza 2016 r. o 5%.

Laczna warto$¢ przychodow ze sprzedazy energii elektrycznej spadta w relacji do I potrocza 2016 roku o 2 434 tys. zt
na skutek nizszych cen energii elektrycznej o ok. 5% przy wyzszym wolumenie sprzedazy o ok. 3%.

W I pétroczu 2017 roku Spoétka uzyskata nizsze przychody z tytulu certyfikatéw na energi¢ produkowang w skojarzeniu
(certyfikaty czerwone) oraz pochodzaca ze zrodet odnawialnych ze wspoélspalania biomasy (certyfikaty zielone)
(12 499 tys. zt w I potroczu 2017 roku; 14 012 tys. zt w 1 potroczu 2016 roku). Produkcja energii elektrycznej w wyniku
wspotspalania biomasy spadta 0 ok. 11% w analizowanym okresie | potrocza 2017 roku w stosunku do I pétrocza 2016
roku: produkcja energii ,,zielonej” w | potroczu 2017 roku to 33 316 MWh, a w | potroczu 2016 roku to 37 271 MWh.
Mimo wyzszej produkcji w skojarzeniu w 1 potroczu 2017 r. spadly rowniez przychody z certyfikatow czerwonych
ze wzgledu na nizszg cen¢ rynkowa. Wzrost przychodow o 219 tys. zt osiagnigto ze sprzedazy certyfikatow zottych oraz
0 263 tys. zt ze sprzedazy biatych certyfikatow.

Przychody ze sprzedaiy towaréw i materiatow w 1 potroczu 2017 roku wyniosty 450 tys. zt i w porownaniu do I potrocza 2016 r.
byly na tym samym poziomie (449 tys. z1).

Koszty stale i koszty zmienne KOGENERACJA S.A.

W 1 pétroczu 2017 roku koszty zmienne wytworzenia sprzedanych produktow uksztattowaly si¢ na poziomie nizszym
05448 tys. zt, tj. 0 3,5 % w relacji do I potrocza 2016 roku i wyniosty 149 008 tys. zt. W I potroczu 2016 roku koszty
te osiggnety poziom 154 456 tys. zt.

Nizszy poziom kosztéw zmiennych to konsekwencja nizszych kosztow paliwowych 0 9 421 tys. zt spowodowanych:

e nizsza ceng wegla o ok. 10% przy wyzszym wolumenie zuzycia wegla o 7%, ze wzgledu na wyzszg produkcje energii
elektrycznej (0 7 058 tys. zt) i ciepta,

e nizszymi kosztami zuzycia biomasy ze wzgledu na nizszy wolumen produkcji energii zielonej (o 3 263 tys. z}).
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Cena wegla energetycznego w zuzyciu wraz z kosztami transportu w I potroczu 2017 r. wyniosta: 10,94 zl/GJ; cena
biomasy w zuzyciu wraz z kosztami transportu: 22,93 zI/GJ, natomiast cena wegla energetycznego w zuzyciu wraz
z kosztami transportu w I pdtroczu 2016 r. wyniosta: 11,92 zl/GJ; cena biomasy w zuzyciu wraz z kosztami transportu:
24,68 zl/GJ.

W grupie pozostatych kosztow paliwowych wzrosty koszty zuzycia wapnia (wyzszy wolumen produkcji na instalacji
odsiarczania) oraz gazu ziemnego (facznie o 1 224 tys. zt).

Wzrost kosztow z tytutu niedoboru i zakupu CO;, 0 4 119 tys. zt to efekt: zmniejszajacych si¢ z kazdym rokiem limitoéw
darmowych uprawnien CO, przyznawanych jednostkom wytwoérczym (szacowany roczny limit w 2017 r.: 298 953 Mg,
w2016 r.: 665 993 Mg), wyzszej emisji CO, W | pétroczu 2017 r. w poréwnaniu do I pédlrocza 2016 r. 0 ponad 2%
spowodowanej wyzsza produkcja ciepta oraz wyzszych cen zakupu CO,.

Spadek poziomu pozostatych kosztoéw zmiennych 0 146 tys. zt w poréwnaniu do | potrocza 2016 roku to efekt gtownie
wyzszych kosztow ochrony srodowiska ze wzglgdu na wyzszy wolumen produkcji oraz nizszych kosztow zakupu energii na
rynku bilansujgcym.

Koszt wlasny sprzedazy Koszt zarzadu Koszt sprzedazy Razem
w tysigcach ztotych 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
2017 r. 2016 r. 2017 r. 2016 r. 2017 r. 2016 r. 2017 r. 2016 r.
(niebadane) (niebadane) (niebadane) (niebadane) (niebadane) (niebadane) (niebadane) (niebadane)
Koszty zmienne (149 008) (154 456) - - - - (149 008) (154 456)
koszty paliwowe (118 026) (127 447) - - - - (118 026) (127 447)
uprawnienia CO, (22 337) (18 218) - - - - (22 337) (18 218)
pozostate koszty zmienne (8 645) (8 791) - - - - (8 645) (8 791)
Koszty stale (120 641) (113 926) (2 378) (1932) (1022) (976) (124 041) (116 834)
koszty pracy (20 630) (21 026) (2 038) (1743) (448) (492) (23 116) (23 261)
remonty (7 733) (6 759) - - - - (7 733) (6 759)
amortyzacja (56 618) (50 945) (36) (48) - - (56 654) (50 993)
ustugi (26 679) (26 566) (25) (25) - - (26 704) (26 591)
pozostate koszty stale (8 981) (8 630) (279) (116) (574) (484) (9 834) (9 230)
Wartos¢ spracdanyeh @8 (209 - : : : 98 (209

towarow i materialow

Koszty razem (269 747) (268 591) (2 378) (1932) (1022) (976) (273 147) (271 499)

Koszty state w 1 potroczu 2017 roku wyniosty 124 041 tys. zt i byly wyzsze o 7 207 tys. zt w poréwnaniu do I poirocza
2016 r. Koszty state w I potroczu 2016 r. wyniosty 116 834 tys. zt. Na zmiane poziomu kosztow statych w 1 pdtroczu
2017 r. mialy wptyw gléwnie wyzsze koszty amortyzacji o 5 661 tys. zt, a takze wyzsze koszty remontéw 0 974 tys. z4,
wyzsze pozostale koszty state 0 604 tys. z1, a takze nizsze o 145 tys. zt koszty pracy.

Wzrost kosztow amortyzacji urzadzen wytworczych o kwote 5 661 tys. zt to efekt przekazania do uzytkowania nowych
srodkow trwatych, tj. gltownie instalacji odsiarczania i odazotowania, co spowodowalo zwigkszenie amortyzacji
w analizowanym okresie, zniwelowane cze$ciowo przez zmiany okreséw zywotnosci $rodkow trwatych w 2017 roku
(zmniejszenie poziomu amortyzacji w [ poétroczu 2017 r. 0 3 132 tys. z}).

Wzrost kosztow remontow o 974 tys. zt to efekt zwiekszonego zakresu prac remontowych w I pétroczu 2017 roku
w odniesieniu do | potrocza 2016 r.

Wynik na pozostalej dzialalnos$ci operacyjnej KOGENERACJA S.A.
Wynik na pozostalej dziatalnosci operacyjnej w 1 potroczu 2017 roku osiggnat poziom wyzszy od analogicznego okresu

roku ubiegtego o 901 tys. zt. Pozostate przychody operacyjne wzrosty 0 2 102 tys. zt, natomiast pozostate koszty operacyjne
wzrosty 0 1 201 tys. z1.
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Pozostate przychody operacyjne wzrosty o 2 102 tys. zt gldéwnie w wyniku wzrostu przychodéw z tytulu odwrocenia odpisu
na utrat¢ warto$ci na kwote 741 tys. zt jako efekt rozwiazania odpisu aktualizacyjnego na nalezno$ci po otrzymaniu
naleznos$ci spornej wraz z odsetkami, wzrostu przychoddéw rozliczenia dotacji o 424 tys. zt oraz wzrostu przychodow
Z tytutu kar umownych o 251 tys. zi.

Pozostate koszty operacyjne wyniosty w 1 pdtroczu 2017 r. 1913 tys. zl, a w I potroczu 2016 r. 712 tys. zt (wzrost
01 201 tys. zt), gtéwnie w wyniku utworzenia odpisu aktualizujacego na nalezng kar¢ umowna.

Wynik na dzialalno$ci finansowej KOGENERACJA S.A.

Wynik na dziatalnosci finansowej w I potroczu 2017 r. uksztaltowat si¢ na nizszym poziomie w poréwnaniu do I potrocza
2016 r. 045595 tys. zt. Jest to efekt nizszej 0 46 027 tys. zt dywidendy otrzymanej od spotki zaleznej EC Zielona
Gora S.A. W I pétroczu 2017 r. Jednostka Dominujaca ujeta dywidende z podziatu zysku za rok 2016 w przychodach
finansowych w kwocie 35 214 tys. zt. W I potroczu 2016 r. byta to kwota 81 241 tys. zt.

Koszty finansowe byly na porownywalnym poziomie 1 210 tys. zt w I potroczu 2017 roku i 1 192 tys. zt w I potroczu 2016
roku i dotyczyty odsetek od kredytu z WFOSiGW na budowe instalacji odsiarczania.

Wynik finansowy netto KOGENERACJA S.A.

Spotka w I pétroczu 2017 roku osiagneta wynik finansowy netto w kwocie 91 672 tys. zt, nizszy o 43 873 tys. zt anizeli
W | potroczu 2016 roku. W I pétroczu 2016 r. wynik netto uksztattowat si¢ na poziomie 135 545 tys. zt.

Spadek wyniku finansowego netto Jednostki Dominujacej to efekt gtdwnie nizszej dywidendy od sp6tki zaleznej EC Zielona
Gora S.A. 0 46 027 tys. zt przy wyzszych nastgpujacych pozycjach:
= wyzszym wyniku na sprzedazy: wzrost przychodow ze sprzedazy o 3 501 tys. z, tj. 0 1% (w tym gtdwnie
wyzszych przychodow ze sprzedazy ciepta) przy wzroécie kosztow uprawnien CO, zwigzanym z nizszym
limitem przyznanych uprawnien 0 4 119 tys. zl,
= wyzszym wyniku na pozostatej dziatalnosci operacyjnej o 901 tys. zt.

Podstawowe wskazniki ROA, ROE, ROCE

Za okres Za okres
6 miesiecy zakonczony 6 miesiecy zakonczony Zmiana
W % 30 czerwca 2017 r. 30 czerwca 2016 r. (%)
(niebadane) (niebadane)
Rentowno$¢ aktywow (ROA) 521 7,61 (32)
Rentownos¢ kapitalow wlasnych (ROE) 6,71 9,98 (33)
Zwrot zkapitatu zaanagazowanego (ROCE) 4,87 4,62 5

Wskazniki rentownosci osiggnigte przez Spotke w I potroczu 2017 roku byty nizsze w relacji do I potrocza 2016 roku: ROA
0 32% i ROE 0 33%, co jest konsekwencjg przede wszystkim spadku wyniku finansowego netto Spotki wypracowanego
w I pétroczu 2017 1. (spadek o 32%) przy nieznacznym spadku wartosci aktywow 0 1% i wzroscie kapitatdéw wiasnych
00,5%. W przypadku wskaznika ROCE, jego wzrost spowodowat dynamiczniejszy wzrost wyniku na dziatalnosci
operacyjnej 0 4% przy jednoczesnym spadku kapitatu zaangazowanego o 1,2%.

Metodologia liczenia wskaznikow jak w pkt. 11 3 niniejszego sprawozdania.
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¢. Omoéwienie wplywu wyniku EC Zielona Gora S.A. na wynik Grupy

W I potroczu 2017 roku spétka zalezna osiagneta wynik finansowy netto w wysokosci 57 781 tys. zt, wyzszy o 1 041 tys. zt
w stosunku do analizowanego okresu roku poprzedniego. Podstawowe wielko$ci ekonomiczno-finansowe spotki zaleznej

przedstawiono i omoéwiono w tabelach ponize;j.

Elementy sprawozdania z calkowitych dochodow - EC Zielona Géra S.A.

Dane finansowe spotki zaleznej na podstawie jednostkowego sprawozdania finansowego sporzqdzonego zgodnie z ustawgq

0 rachunkowosci.

Za okres Za okres
6 miesigcy zakonczony 6 miesiecy zakonczony Zmiana
w tysigeach zlotych 30 czerwca 2017 r. 30 czerwca 2016 r. (wartosc)
(niebadane) (niebadane)
Przychody ze sprzedazy 227 966 232 662 (4 696)
Przychody ztytulu rekompensat KDT 9791 7384 2407
Koszt wlasny sprzedazy (162 082) (164 310) 2228
Zysk brutto na sprzedazy 75675 75736 (61)
Koszty sprzedazy (633) (653) 20
Koszty zarzadu (1 386) (1432) 46
Wynik na pozostalej dzialalno$ci operacyjne;j 2456 2027 429
Wynik na dziatalno$ci operacyjnej (EBIT) 76 112 75678 434
Wynik na dziatalno$ci finansowe;j (4748) (5728) 980
Podatek dochodowy (13 583) (13 210) (373)
Wynik finansowy netto 57781 56 740 1041
Przychody ze sprzedazy - EC Zielona Géra S.A.
Za okres Za okres
6 miesiecy zakonczony 6 miesiecy zakonczony Zmiana
w tysigcach zlotych 30 czerwca 2017 r. 30 czerwca 2016 r. (wartosc)
(niebadane) (niebadane)
Przychody ze sprzedazy 227 966 232 662 (4 696)
Przychody ze sprzedazy produktow 220 382 232022 (11 640)
w tym: certyfikaty 42 818 37 046 5772
Przychody ze sprzedazy towardw i materialow 7584 640 6944
Przychody z tytulu rekompensat KDT 9791 7384 2 407

W I pétroczu 2017 r. EC Zielona Goéra S.A. osiagneta przychody ze sprzedaiy produktow w wysokosci 220 382 tys. zt

i byly one nizsze o 11 640 tys. zt anizeli w I potroczu 2016 roku, gdy ksztattowaty si¢ na poziomie 232 022 tys. zt.

Na spadek przychodéw ze sprzedaiy produktow mialty wptyw przede wszystkim:
e nizsze przychody ze sprzedazy energii elektrycznej o 17 031 tys. zi,
e nizsze przychody z tytutu doptaty gazowej o 3 043 tys. zt.

Pozostate pozycje przychodowe byty wyzsze w porownaniu do I péirocza 2016 roku:
o wyzsze przychody ze sprzedazy certyfikatow o 5 772 tys. zt,
o wyzsze przychody ze sprzedazy energii cieplnej o 2 137 tys. zt.

W I potroczu 2017 r. przychody ze sprzedazy ciepta ksztaltowaly si¢ na poziomie wyzszym o 4%, w relacji do I potrocza
2016 r. Wzrost sprzedazy wynikat zarowno z wyzszego wolumenu sprzedawanego ciepta jak i wyzszej ceny sprzedazy
wynikajacej z zatwierdzonej przez URE nowej taryfy cen (od listopada 2016 r.). Zmniejszenie przychoddéw ze sprzedazy
energii elektrycznej o 14% wynikato zaréwno z nizszego wolumenu sprzedazy energii elektrycznej w wyniku planowanego
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postoju BGP w maju 2017 r. (w 2016 r. postdj BGP miat miejsce w lipcu i sierpniu) jak i nizszej ceny sprzedazy energii
elektrycznej. Decyzja o postoju BGP w maju 2017 podyktowana byta wzgledami biznesowymi (wyzsze ceny i wyzszy
popyt na energi¢ elektryczng w okresie letnim).

W I poétroczu 2017 r. spolka osiagneta przychody z certyfikatow w wysokosci 42 818tys. zt i byly one wyzsze
od osiagni¢tych w I potroczu 2016 r. 0 5772 tys. zt. Wyzsze przychody z certyfikatow to glownie efekt przychodow
ze sprzedazy biatych certyfikatow w kwocie 5 357 tys. zt (brak tych przychodéw w 2016 r.) oraz wyzszych przychodow
z z6ttych certyfikatow w wyniku wyzszego wolumenu wytworzonych certyfikatow zottych (wyzszy wolumen produkcji
ciepta) w | potroczu 2017 r. w stosunku do I potrocza 2016 .

Przychody z tytulu doptaty gazowej spadly w I poétroczu 2017 r. w stosunku do I pdétrocza 2016 r. o 3 043 tys. zt. Jest to
efekt nizszego o 9% udziatu produkcji energii elektrycznej w I potroczu w produkeji rocznej w 2017 r.

Przychody ze sprzedaiy towarow i materialow ksztaltowaly si¢ na znaczaco wyzszym poziomie i wyniosty
7 584 tys. zt wobec 640 tys. zt w I potroczu 2016 r. W I pétroczu 2017 r. roku wystgpita sprzedaz energii elektrycznej
zakupionej z TGE celem odsprzedazy spowodowana wystapieniem planowanego postoju BGP w maju 2017 r. (w 2016 r.
postdj BGP miat miejsce w lipcu i sierpniu).

Przychody z #ytutu rekompensat KDT w pierwszym potroczu 2017 r. wyniosty 9 791 tys. zt wobec 7384 tys. zt
W | pétroczu 2016 r. Przychody z tytulu rekompensat KDT w analizowanym kwartale ksztattowaly si¢ na wyzszym
poziomie, w wyniku zmian prognoz odno$nie $ciezek cenowych dla lat 2017-2024, a tym samym uprawdopodobnieniem
si¢ scenariusza, w ktorym Spotka nie bedzie zobowigzana do zwrotu calosci srodkéw otrzymanych w trakcie trwania
Programu.

Koszty stale i koszty zmienne - EC Zielona Gora S.A.

Koszt wlasny sprzedazy Koszt zarzadu Koszt sprzedazy Razem
w tysigcach ztotych 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
2017 r. 2016 r. 2017 r. 2016 . 2017 r. 2016 . 2017 r. 2016 .
(niebadane) (niebadane) (niebadane) (niebadane) (niebadane) (niebadane) (niebadane) (niebadane)
Koszty zmienne (108 788) (120 110) - - - - (108 788) (120 110)
koszty paliwvowe (96 633) (105 717) - - - - (96 633) (105 717)
uprawnienia CO, (7 607) (8 684) - - - - (7 607) (8 684)
pozostate koszty zmienne (4 548) (5709) - - - - (4 548) (5709)
Koszty stale (45 465) (43 473) (1 386) (1432) (633) (653) (47 484) (45 558)
koszty pracy (8 069) (9 746) (744) (762) - - (8 813) (10 508)
remonty (5 624) (3 654) - - - - (5 624) (3 654)
amortyzacja (19 666) (20 117) - - ) (10) (19 673) (20 127)
ustugi (8 489) (7 306) (505) (342) 7) (4) (9 001) (7 652)
pozostate koszty stale (3617) (2 650) (137) (328) (619) (639) (4 373) (3617)
WartoS¢ sprzedanych (7 829) (727) - ; - - (7 829) (727)

towarow i materialow

Koszty razem (162 082) (164 310) (1 386) (1432) (633) (653) (164 101) (166 395)

W 1 pélroczu 2017 r. koszty zmienne wytworzenia sprzedanych produktow wyniosty 108 788 tys. zt i byly nizsze
0 11 322 tys. zt w relacji do I potrocza 2016 r. W 1 potroczu 2016 koszty osiagnely poziom 120 110 tys. zk.

Spadek we wszystkich obszarach kosztow zmiennych wynika glownie z nizszego wolumenu produkcji z powodu
planowanego postoju bloku gazowo-parowego w maju 2017 r. (w 2016 r. postdj] BGP mial miejsce w lipcu i sierpniu).
Spadek kosztow CO, wynikal z nizszej emisji CO, w poréwnywanych okresach 0 ok. 10% przy nizszym poziomie
darmowych uprawnien CO, przyznawanych jednostkom wytwérczym i koniecznym ich zakupie.

Koszty state w 1 potroczu 2017 r. wyniosty 47 484 tys. zt i byly wyzsze o 1 926 tys. zt w stosunku do I pdtrocza 2016 r.
W | pétroczu 2016 roku koszty te osiagnety poziom 45 558 tys. zt.
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Koszty pracy oraz koszty amortyzacji byly nieznacznie nizsze w relacji do wartosci z pierwszego potrocza 2016 r. Spadek
kosztow pracy wynika ze spadku kosztow wynagrodzen z tytulu osobowego funduszu ptac ze wzgledu na spadek
zatrudnienia oraz z tytutu nizszych kosztow $wiadczen pracowniczych.

Nizsze koszty amortyzacji wynikaja z cze$ciowej likwidacji srodkéw trwatych. Koszty remontéw wzrosty w stosunku
do | potrocza 2016 r. 0 1 970 tys. zt w wyniku wystapienia kosztow z tytutu awarii turbiny.

Koszty ustug wzrosty w stosunku do T pétrocza 2016 roku o 1 349 tys. zi, glownie z tytulu kosztow dzierzawy agregatu,
pomiaréw emisji, pomiaréw na sieci cieplnej, wyzszych kosztow ushug badawczych oraz kosztow publikacji w radiu
i telewizji. Pozostate koszty stale wzrosty w stosunku do I potrocza 2016 r. o 756 tys. zt ze wzgledu na wzrost glownie
kosztow ubezpieczen, kosztow reprezentacji, sponsoringu oraz podrézy stuzbowych.

Wartos¢ sprzedanych materialow i towaréow w analizowanym okresie wzrosta w zwiazku ze sprzedazag uprzednio
zakupionej energii elektrycznej celem odsprzedazy (W | potroczu 2017 r.: 7 829 tys. zt; w I potroczu 2016 r.: 727 tys. z1).

Wynik na pozostalej dzialalnosci operacyjnej - EC Zielona Gora S.A.

W I pétroczu 2017 r. wynik na pozostalej dziatalnosci operacyjnej ksztattowat si¢ na poziomie 2 456 tys. zi, natomiast
w | pétroczu 2016 r. wynidst 2 027 tys. zt. Wynik na pozostatej dziatalno$ci operacyjnej w I potroczu 2017 roku byt wyzszy
0429 tys. zt jako efekt rozliczenia dotacji, otrzymanego odszkodowania z tytutu awarii turbiny w 2015 r. oraz odpisu
ujemnej wartosci firmy a takze kosztow darowizn.

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

Wynik na dziatalnosci finansowej byl ujemny i wyniost 4 748 tys. zt w I polroczu 2017 r. i 5728 tys. zt w | potroczu
2016 . W I pétroczu 2017 r. EC Zielona Gora S.A. osiggneta wyzsze przychody finansowe w kwocie 1 091 tys. zt wobec
587 tys. zt w | potroczu 2016 roku. Koszty finansowe w I potroczu 2017 r. byly nizsze i wyniosty 5 839 tys. zl, natomiast
w I potroczu 2016 roku 6 315 tys. zt.

Wyzszy wynik na dziatalnosci finansowej w biezagcym okresie byt efektem uzyskania wyzszych przychodow z tytulu
odsetek tj. 1 035 tys. zt (w tym odsetki cash-pool 956 tys. zl) oraz nizszych kosztow z tytutu naliczonych rekompensat
kosztow osieroconych o 1 030 tys. zk.

Wynik finansowy netto - EC Zielona Gora S.A.

W I poétroczu 2017 roku spotka uzyskata dodatni wynik finansowy netto w wysokosci 57 781 tys. zt. W I potroczu 2016 r.
spotka osiggneta wynik finansowy nizszy o 1 041 tys. zt. w wysoko$ci 56 740 tys. z1.

Na wyzszy wynik finansowy w I potroczu 2017 r. mialy wptyw wyzsze przychody z pozostatej dziatalnosci operacyjnej
i finansowej oraz poréwnywalny wynik na sprzedazy.

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

Za okres Za okres
6 miesigcy zakonczony 6 miesigcy zakonczony Zmiana
w % 30 czerwca 2017 r. 30 czerwca 2016 r. (%)
(niebadane) (niebadane)
Rentowno$¢ aktywow (ROA) 8,47 8,13 4
Rentowno$¢ kapitatow wiasnych (ROE) 27,38 35,94 (24)
Zwrot z kapitalu zaanagazowanego (ROCE) 73,84 136,92 (46)

Wskaznik rentownosci ROA osiagnigty przez spotke zalezna w I potroczu 2017 roku byt wyzszy w relacji do I potrocza
2016 r. Wzrost wartosci wskaznika ROA w pierwszym poétroczu 2017 roku nastapit na skutek wzrostu wyniku finansowego
0 2%. Wskaznik rentowno$ci ROE byl nizszy 0 24% w relacji do 1 potrocza 2016 roku w wyniku wzrostu wartosci
kapitatow wilasnych. Nizszy wskaznik ROCE byl konsekwencja wyzszego poziomu kapitatu zaangazowanego.

Metodologia liczenia wskaznikow zostata przedstawiona w pkt. 11 3 niniejszego sprawozdania.
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3. Zdarzenia o nietypowym charakterze majace znaczacy wplyw na osiggniete wyniki finansowe

W I pétroczu 2017 roku nie byto zdarzen o nietypowym charakterze majacych wptyw na osiagnigte wyniki finansowe.

4. Charakterystyka struktury aktywow i pasywéw skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji finansowej

a. Struktura aktywéw Grupy Kapitalowej

W 1 poétroczu 2017 roku odnotowano wzrost sumy bilansowej o 25 541 tys. zt. Aktywa trwate stanowity 75,3% sumy
bilansowej ze zdecydowanym udzialem rzeczowych aktywow trwatych (70,8%). Natomiast na dzien 31 grudnia 2016 roku
udzial aktywow trwatych w sumie bilansowej ogotem wyniost 79,2%, a 74,4% stanowil udzial rzeczowych aktywow
trwatych.

W strukturze aktywow obrotowych nastapit spadek udziatu zapasow glownie na skutek nizszego wolumenu zakupu wegla
w okresie letnim, co spowodowane jest sezonowoscia produkcji oraz optymalizacja kapitatu pracujacego a takze spadek
udziatu naleznos$ci w aktywach ogoétem. Stan $rodkéw pienieznych wzrdst o 152 580 tys. zt.

Na dzien % sumy Na dzien % sumy
30 czerwca 2017 r. bilansowej 31 grudnia 2016 . bilansowej
w tysigcach ztotych (niebadane)
okres biezacy okres biezacy okres porownawczy |okres porOwnawczy
(dane przeksztalcone) |(dane przeksztatcone)

AKTYWA
l. Aktywa trwale
1. Rzeczowe aktywa trwate 1614 883 70,8 1677 238 74,4
2. Wartoéci niematerialne, wtym: 42 085 1,8 42 161 1,9

- warto$¢ firmy jednostek podporzadkowanych 41 559 17 41559 17
3. Grunty wuzytkowaniu wieczystym 13 029 0,6 13122 0,6
4. Nieruchomosci inwestycyjne 16 200 0,7 16 776 0,7
5. Naleznosci dlugoterminowe 11 659 0,5 8 406 0,4
6. Pozostale inwestycje dlugoterminowe 4 0,0 4 0,0
7. dAQl:g(:ag:);;g:ﬂu odroczonego podatku 22 061 0.9 27521 12
Aktywa trwale razem 1719921 75,3 1785 228 79,2
1. Aktywa obrotowe
1. Zapasy 96 495 4,2 100 060 4,4
2. Inwestycje krotkoterminowe 32 0,0 12 0,0
3. Nalezno$ci z tytulu podatku dochodowego 3563 0,2 1415 0,1
4. Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 84 295 3,8 151 290 6,7
5. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 367 377 16,1 214 797 9,5
6. Aktywa przeznaczone do sprzedazy 9210 0,4 2 550 0,1
Aktywa obrotowe razem 560 972 24,7 470 124 20,8
Aktywa razem 2 280 893 100 2 255 352 100
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b. Struktura pasywéw Grupy Kapitalowej

W strukturze pasywow odnotowano wzrost kapitatdéw o 16 821 tys. z oraz wzrost zobowiazan tacznie o 8 720 tys. zt.

W strukturze zobowigzan krotkoterminowych odnotowano spadek zobowigzah z tytutu dostaw i ustug, co zwiazane jest
gldwnie z sezonowoscia produkcji oraz wzrost innych zobowigzan finansowych z tytulu zobowigzan dotyczacych wyptaty

dywidendy przez Jednostke Dominujaca, przy spadku poziomu zobowigzan z tytutu kredytow i pozyczek.

w tysigcach zlotych

PASYWA

. Kapital wlasny

1. Kapitat zaktadowy

2. Kapitat ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci
nominalnej

3. Pozostate kapitaty rezerwowe

4. Zyski zatrzymane

Kapital wlasny akcjonariuszy Jednostki

Dominujacej

Udziaty niekontrolujace

Kapital wlasny razem

Il. Zobowiazania

Zobowiazania dlugoterminowe

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

2. Zobowiazania z tytutu $wiadczen pracowniczych

3. Przychody przysztych okresow

4. Rezerwa z tytutu odroczonego podatku
dochodowego

5. Pozostate zobowigzania dtugoterminowe

6. Rezerwy dlugoterminowe

Zobowiazania dlugoterminowe razem

Zobowiazania krotkoterminowe

1. Zobowigzania z tytulu kredytow, pozyczek oraz
innych instrumentéw dhuznych

. Inne krotkoterminowe zobowigzania finansowe

. Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego

. Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate

. Zobowigzania z tytutu $wiadczen pracowniczych

(o206 B VI N

. Rezerwy krotkoterminowe

Zobowiazania krotkoterminowe razem

Zobowiazania razem

Pasywa razem

Na dzien
30 czerwca 2017 r.
(niebadane)

okres biezacy

% sumy
bilansowej

okres biezacy

Na dzien
31 grudnia2016r.

okres porownawczy

% sumy
bilansowej

okres porownawczy

(dane przeksztalcone) |(dane przeksztatcone)

252 503 11,1 252 503 11,2
251 258 11,0 251 258 11,1
599 814 26,2 548 700 24,3
343 360 15,1 378 021 16,8
1446 935 63,4 1430 482 63,4
3433 0,2 3 065 0,1
1450 368 63,6 1433 547 63,5
37 357 1,6 49 978 2,2
7036 0,3 7879 0,3
159 176 7,0 163 276 7,2
81 365 3,6 74 952 3,3
236 199 10,3 230 493 10,3
12 031 0,5 12 031 0,5
533 164 23,3 538 609 23,8
24 821 1,1 24 842 11
98 798 4,3 117 0,0

6 567 0,3 24 027 1,1
121 052 5,3 164 714 7,4
14 890 0,7 19 830 0,9
31233 1,4 49 666 2,2
297 361 13,1 283196 12,7
830 525 36,4 821 805 36,5
2 280 893 100 2 255 352 100
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c. Wskazniki plynnosci Grupy Kapitalowej

Za okres Za okres
6 miesiecy zakonczony 6 miesiecy zakonczony Zmiana
30 czerwca 2017 r. 30 czerwca 2016 r. (%)
(niebadane) (niebadane)
Plynnos$¢ biezaca 1,89 1,73 9
Plynnos¢ szybka 1,56 1,53 2

Wskaznik ptynnosci biezacej za I potrocze 2017 r. wrost 0 9%, a wskaznik ptynnosci szybkiej za I potrocze 2017 r. wzrdst
0 2% w porownaniu do I potrocza 2016 r.

Wzrost wskaznika ptynnosci biezacej jest wynikiem wzrostu stanu $rodkéw pienieznych w grupie aktywow obrotowych
przy jednoczesnym wzroscie innych krotkoterminowych zobowigzan finansowych, tj. zobowigzan ztytulu wyptaty
dywidendy przez Spotke Dominujaca. W 2016 r. wyptacana dywidenda byta na nizszym poziomie.

Wzrost wskaznika ptynnosci szybkiej to efekt wzrostu poziomu zapasow W | potroczu 2017 r. 0 72% w zwiazku z wyzszym
wolumenem zakupu wegla oraz nizszg ceng zakupu wegla, przy wzroscie zobowigzan krétkoterminowych o 7%
oraz wzros$cie aktywow obrotowych 0 17% w porownaniu do I potrocza 2016 r.

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

5. Transakcje z podmiotami powigzanymi

a. Transakcje Jednostki Dominujacej

Najistotniejsze transakcje Jednostki Dominujgcej z podmiotami powigzanymi przeprowadzone w I potroczu 2017 roku
przedstawiono w Skroconym $rodrocznym sprawozdaniu finansowym KOGENERACII S.A. na dzien i za rok obrotowy
konczacy sie 30 czerwca 2017 r., pkt C. Skrécone srédroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe V Wybrane dane
objasniajgce, nota 10 Transakcje z podmiotami powigzanymi.

b. Transakcje Grupy Kapitalowej

Najistotniejsze transakcje z podmiotami powigzanymi w 1 potroczu 2017 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 2017 r., pkt B. Skrdcone srédroczne skonsolidowane sprawozdanie
finansowe V Wybrane dane objasniajgce, nota 16 Transakcje z podmiotami powigzanymi.

Transakcje pomiedzy spotkami Grupy sa zawierane i realizowane na ogolnych warunkach rynkowych.

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

W dniu 25 czerwca 2012 roku Spotka udzielita poreczenia zobowigzan w ramach systemu cash-pool, ktorych taczna
warto$¢ stanowi ponad 10% kapitalow wlasnych KOGENERACII S.A. W 2016 r. zawarto kolejne aneksy do powyzszych
umow, ktére zmienity strukture spotek uczestniczacych w systemie cash-pool oraz wydtuzyly okres obowigzywania umow.
ING Bank Slaski SA zrezygnowal z poreczen wszystkich Spotek za zobowigzania EDF Polska S.A. z tytutu Umowy
Kredytowej i ograniczyl zabezpieczenie zobowigzan z Umowy Ramowej na lini¢ gwarancyjna do porgczenia przez EDF
Polska S.A.
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W dalszym ciggu funkcjonuje jedynie:

a. Porgczenie do maksymalnej wysokosci 77 000 tys. zt na rzecz ING Bank Slaski S.A. na wypadek braku splaty
zobowigzan, w tym Limitéw Dziennych oraz odsetek od tych Limitow Dziennych, z tytulu Umowy Swiadczenia Ustugi
Zarzadzania Ptynnoscia W Formie Limitow Dziennych, przez dtuznikéw — Spétki Grupy EDF w Polsce, tj.:

- EDFPolska S.A,,

- EDF Paliwa Sp. z 0.0.,

- EDF Torun S.A.,

- Elektrocieplownia ,,Zielona Géra” S.A.
- FENICE Poland Sp. z 0.0.

- EDF Gaz Torun sp. z 0.0.

Przedmiotowe porgczenie jest terminowe i zachowuje swoja wazno$§¢ do dnia 31 sierpnia 2019 r. Laczna kwota

zobowigzan, ktore w cze$ci zostaly poreczone przez Spotke to kwota 490 000 tys. zt. Porgczenie zostato udzielone

odptatnie.

Model funkcjonowania systemu cash-pool zaktada udzielenie przez spétki Grupy EDF w Polsce wzajemnych poreczen,
dzigki ktérym begdg dokonywane transfery srodkow pienigznych.

Szczegblowy wykaz wszystkich porgczen i gwarancji udzielonych przez spotki przedstawiono w  Srédrocznym
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitalowej KOGENERACJA S.A. za 1 poétrocze 2017 roku,
BV Wybrane dane objasniajgce do skréconego Srédrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego, pkt 15

Roszczenia i zobowigzania warunkowe oraz C V Wybrane dane objasniajgce do skréconego srédrocznego jednostkowego
sprawozdania finansowego, pkt 9 Roszczenia i zobowigzania warunkowe.

b. Gwarancje i poreczenia otrzymane

W I potroczu 2017 roku Jednostka Dominujgca nie otrzymata porgczenia 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 Spotki dotyczace I potrocza 2017 roku nie byty publikowane.
8. Ocena zarzadzania zasobami finansowymi

a. Elementy skonsolidowanego rachunku przeplywow pieni¢znych

Przeptywy pienigzne Grupy w I potroczu 2017 i 2016 roku ksztattowaty si¢ zgodnie z ponizsza tabela.

Za okres Za okres
6 miesigcy zakonczony 6 miesigcy zakonczony 7mi
30 czerwca 2017 r. 30 czerwca 2016 r. ( m;ar,]f;
o . wartosc,

wtysigeach zlotych (niebadane) (niebadane)
Przeptywy pieniezne netto z dzialalno$ci operacyjne;j 219917 293879 (73 962)
Przeplywy pieni¢zne netto z dzialalnosci inwestycyjnej (55 158) (74 723) 19 565
Przeplywy pienigzne netto z dzialalno$ci finansowej (12 179) (73908) 61729
Przeplywy pieni¢zne netto, razem 152 580 145 248 7332
Srodki pieniezne na poczatek okresu 214797 129 992 84 805
Srodki pieniezne na koniec okresu 367 377 275 240 92 137
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1) Dzialalnosé operacyjna

W T poétroczu 2017 roku przeptywy pieni¢zne z dziatalnosci operacyjnej Grupy wyniosty 219 917 tys. zt i byly nizsze
0 73962 tys. zt w stosunku do roku poprzedniego (293 879 tys. zt w I potroczu 2016 roku), m.in. na skutek roznicy
na zmianie stanu zapaséw w wysokosci 68 421 tys. zi.

2) Dziatalnosé inwestycyjna

Ujemne przeplywy pieni¢zne netto z dziatalno$ci inwestycyjnej spadty o 19 565 tys. zt (55 158 tys. zt w | potroczu 2017
roku i 74 723 tys. zt w | potroczu 2016 roku), na co wplynety nizsze wydatki inwestycyjne (56 149 tys. zt w I pétroczu
2017 r., 75 559 tys. zt w I potroczu 2016 1.).

3) Dzialalnosé finansowa

Przeptywy pienigzne netto z dzialalnosci finansowej byly ujemne w I potroczu 2017 r. w wysokosci 12 179 tys. zt
W poréwnaniu do rowniez ujemnych przeptywow finansowych w wysokosci 73 908 tys. zt w | potroczu 2016 roku. Réznica
na wydatkach finansowych o 66 538 tys. zt to efekt catkowitej sptaty pozyczki inwestycyjnej przez Jednostke Dominujaca
z EDF IG w | pétroczu 2016 roku.

Ponizej przedstawiono rachunki przeplywow pienigznych KOGENERACII S.A. i EC Zielona Gora S.A., ktéore maja
najistotniejszy wptyw na przeptywy finansowe Grupy.

b. Przeptywy pieniezne KOGENERACJA S.A.

Przeptywy pienigzne Spétki w I potroczu 2017 i 2016 roku ksztattowaly sie w nastepujacy sposob (wybrane dane):

Za okres Za okres
6 miesigcy zakonczony 6 miesigcy zakonczony Zmiana
) 30 czerwca 2017 r. 30 czerwca 2016 . (wartosé)

w tysigeach zlotych (niebadane) (niebadane)
Przeplywy pieni¢zne netto z dzialalnosci operacyjne;j 197 503 235431 (37928)
Przeplywy pieni¢zne netto z dzialalnosci inwestycyjnej (6579) (59 432) 52 853
Przeplywy pienigzne netto z dzialalno$ci finansowej (11 591) (80 642) 69 051
Przeplywy pieni¢zne netto, razem 179 333 95 357 83976
Srodki pieni¢zne na poczatek okresu 80 092 77275 2817
Srodki pieniezne na koniec okresu 259 425 172 632 86 793

Zarzadzanie zasobami finansowymi w I potroczu 2017 roku pozwolito na zrbwnowazenie przeptywow pienigznych Spotki,
tj. sfinansowanie dziatalnoscia operacyjng wydatkow inwestycyjnych i finansowych.

1) Dzialalnosé operacyjna

Przeptywy pieni¢zne netto z dziatalno$ci operacyjnej wyniosty w 2017 roku 197 503 tys. zt przy poziomie 235 431 tys. zt
w | pétroczu 2016 roku. Nastgpit spadek przeptywow z dziatalnosci operacyjnej 0 16 % m.in. na skutek spadku wyniku
finansowego Spotki w stosunku do roku poprzedniego o 43 873 tys. zt oraz zmianie poziomu amortyzacji o 5 661 tys. zt na
poziomie korekt.

2) Dziatalnosé inwestycyjna

Ujemne saldo przeplywow z dziatalnoéci inwestycyjnej w I potroczu 2017 roku jest efektem przede wszystkim nizszych
wydatkow inwestycyjnych i wyzszych wptywow inwestycyjnych. W I potroczu 2017 roku przeptywy z dziatalno$ci
inwestycyjnej byly ujemne i osiagnety wartos¢ 6 579 tys. zt natomiast w I pdtroczu 2016 roku przeptywy z dziatalnosci
inwestycyjnej byty ujemne i osiagnety warto§¢ 59 432 tys. zt.
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Wydatki na nabycie rzeczowych aktywow trwatych i warto$ci niematerialnych i prawnych byly nizsze o 17 574 tys. zt
w wyniku zakonczenia inwestycji zwigzanych z budowsg instalacji odsiarczania i odazotowania spalin a wplywy

inwestycyjne byly wyzsze ze wzgledu na wptyw dywidendy z EC Zielona Goéra w I pdtroczu 2017 r. (odpowiednio w IlI
kwartale 2016 r.).

3) Dziatalnosé finansowa

Saldo przeptywow z dziatalnosci finansowej w I potroczu 2017 roku osiagneto warto$é ujemng 11 591 tys. zt, natomiast
w okresie poréwnawczym 80 642 tys. zt. Zmiana o 69 051 tys. zt spowodowana byla wyzszymi wydatkami na splate
kredytow i pozyczek 0 66 823 tys. zt w I potroczu 2016 r., ze wzgledu glownie na jednorazowe zdarzenie, tj. catkowita
splatg pozyczki inwestycyjnej od EDF IG.

4)  Przeplywy pienigine netto
Przeptywy pienigzne netto razem wykazaty dodatnia wartos¢ w I potroczu 2017 roku w kwocie 179 333 tys. zt.

W | potroczu 2016 roku kwota ta byla rowniez dodatnia i wynosita 95 357 tys. zt. Stan $rodkéw pienieznych na koniec
| potrocza 2017 roku wynidst 259 425 tys. zt (172 632 tys. zt na koniec I potrocza 2016 roku).

c. Plynnosé finansowa KOGENERACJA S.A.

Za okres Za okres
6 miesigcy zakonczony 6 miesigcy zakonczony Zmiana
30 czerwca 2017 r. 30 czerwca 2016 r. (%)
(niebadane) (niebadane)
Plynno$¢ biezgca 1,60 1,51 6
Plynnos$¢ szybka 1,36 1,35 0

Wskazniki plynnosci, jakie osiagneta Spotka w I potroczu 2017 roku uksztattowaty si¢ na poziomie: ptynno$¢ biezaca 1,6;
ptynno$¢ szybka na poziomie 1,36. Wyzszy poziom wskaznika ptynnosci biezacej w stosunku do I pétrocza 2016 roku
spowodowany zostal przede wszystkim wolniejszym spadkiem aktywoéw obrotowych (4%), brak naleznosci
krotkoterminowych  z tytutu  dywidendy od EC Zielona Gora S.A., przy jednoczesnym spadku zobowigzan
krotkoterminowych 0 9%.

Na dzieh 30 czerwea 2017 r. Spotka posiadata zobowiazania z tytutu kredytow w kwocie 61 946 tys. zI z tytutu pozyczki
inwestycyjnej z WFOSIiGW.

d. Przeplywy pieni¢zne EC Zielona Gora S.A.

Za okres Za okres
6 miesigcy zakonczony 6 miesigcy zakonczony Zmiana
30 czerwca 2017 r. 30 czerwca 2016 r. (wartosé)

(niebadane) (niebadane)
Przeptywy pienig¢zne netto z dzialalno$ci operacyjne;j 18 096 57989 (39893)
Przeplywy pienig¢zne netto z dziatalno$ci inwestycyjnej (9047) (14 832) 5785
Przeplywy pieni¢zne netto z dzialalno$ci finansowe;j (35802) 6734 (42 536)
Przeplywy pieni¢zne netto, razem (26 753) 49 891 (76 644)
Srodki pieniezne na poczatek okresu 134704 52717 81987
Srodki pieniezne na koniec okresu 107 951 102 608 5343
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1) Dzialalnosé operacyjna

W okresie sprawozdawczym spotka zalezna osiagneta dodatnie przeptywy z dzialalno$ci operacyjnej w wysokosci
18 096 tys. zk., nizsze w stosunku do przeptywdéw z dziatalno$ci operacyjnej w I podtroczu 2016 r. o 39 893 tys. zl.
W analizowanym okresie nastapit spadek poziomu naleznoéci i zobowigzan (gtéwnie naleznos$ci z tytutu dostaw i ustug).
Dodatni efekt na dziatalno$ci operacyjnej wzmocniony zostal przez wzrost poziomu zapasow.

2) Dzialalnosé inwestycyjna

Przeptywy z dzialalno$ci inwestycyjnej byly ujemne i ksztaltowaly si¢ na poziomie 9 047tys. zt (w I poélroczu
2016 r.: 14 832 tys. zf). Wydatki inwestycyjne w wysokosci 10 234 tys. zt skompensowane zostaly nieznacznie przez
wplywy inwestycyjne osiggane z lokat bankowych w wysokosci 1 009 tys. zl. oraz wpltywy ze sprzedazy §rodkow trwatych
w wysokosci 178 tys. zt. Wydatki inwestycyjne ponoszone byly gtdéwnie na modernizacj¢ instalacji, przepustnic oraz sieci
cieplnych.

3) Dziatalnosé finansowa

W I poétroczu 2017 r. spdtka zalezna osiggneta ujemne przeplywy pienigzne na dziatalnosci finansowej w wysokosci
35 802 tys. zt w poréwnaniu do dodatnich przeptywdéw w I potroczu 2016 r. (6 734 tys. zt). Zmiana ta byta efektem wyptaty
dywidendy akcjonariuszom w réznych okresach sprawozdawczych, tj. w czerwcu 2017 r. i sierpniu 2016 r.

4) Przeplywy pienigine netto

Przeptywy pieni¢zne netto razem wykazaty warto$¢ ujemna w I potroczu 2017 roku i wyniosty 26 753 tys. zt. W | potroczu

2016 r. kwota ta wynosita 49 891 tys. zt. Stan §rodkéw pieni¢znych na koniec czerwca 2017 roku wyniost 107 951 tys. zt
i odpowiednio 102 608 tys. zt na dzien 30 czerwca 2016 .

e. Plynnos$¢ finansowa - EC Zielona Géra S.A.

Za okres Za okres
6 miesigcy zakonczony 6 miesigcy zakonczony Zmiana
30 czerwca 2017 r. 30 czerwca 2016 r. (%)
(niebadane) (niebadane)
Plynno$¢ biezaca 2,66 1,53 74
Plynnos¢ szybka 2,11 1,40 51

Wskazniki ptynnosci, jakie osiggneta EC Zielona Géra S.A. w pierwszym potroczu 2017 r. uksztattowaty si¢ na poziomie:
2,66 — plynno$¢ biezaca i 2,11 — plynnos¢ szybka. W okresie porownawczym wskazniki te osiggnety wielkosc¢
(odpowiednio 1,53 i 1,40). Zmiana wskaznikow plynnoéci biezacej i szybkiej zostala spowodowana gtéwnie
dynamiczniejszym spadkiem poziomu zobowigzan krotkoterminowych o 43% (zmiana terminu wyplaty dywidendy) anizeli
spadkiem aktywow obrotowych (1%).

9. Zaciagniete i wypowiedziane umowy kredytow i pozyczki
a. Zaciagniete pozyczki i kredyty

W okresie od 1 stycznia 2017 r. do 30 czerwca 2017 r. Jednostka Dominujaca kontynuowata korzystanie z systemu
cash-pool na mocy umowy $wiadczenia ustugi kompleksowego zarzadzania wspolng ptynnoscia finansowg przez ING Bank
Slaski S.A. na rzecz spotek Grupy EDF w Polsce zawartej w dniu 25 czerwca 2012 r. Limit zadluzenia w ukladzie
narastajacym moze osiagna¢ maksymalny poziom 250 min zi. Zadtuzenie z tego tytutu na dzien 30 czerwca 2017 r. bylo
Zerowe.
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b. Splata pozyczek i kredytow

W okresie od 1 stycznia 2017 r. do 30 czerwca 2017 r. Grupa dokonata splaty zadluzenia na kwote 12 375 tys. z1, tj. sptata
pozyczki inwestycyjnej z WFOSIGW przez KOGENERACIE S.A.

c. Emisja obligacji

W I pétroczu 2017 roku KOGENERACJA S.A. nie emitowata i nie dokonata wykupu dluznych papieréw wartosciowych.

10. Udzielone pozyczki

a. Pozyczki udzielone w I pétroczu 2017 roku

W I pétroczu 2017 roku Spétka nie udzielata pozyczek.

b. Pozyczki udzielone Czlonkom Zarzadu i Rady Nadzorczej

W I pétroczu 2016 i 2017 r. nie udzielano pozyczek w ramach Zakladowego Funduszu Swiadczen Socjalnych cztonkom
Zarzadu i Rady Nadzorczej Spotki Dominujacej.

11. Zdarzenia istotnie wplywajace na dzialalnos¢ Grupy

1) Zdarzenia istotnie wplywajgce na dziatalnos¢ Grupy Kapitatowej w okresie sprawozdawczym
W I potroczu 2017 roku nalezy odnotowaé nastepujgce zdarzenia, ktdre miaty wptyw na dziatalnos$¢ Grupy Kapitatowe;:

Proces sprzedazy aktywow przez EDF:

- w dniu 18 stycznia 2017 r. Zarzad poinformowatl o rozwigzaniu umowy na wylaczno$¢ negocjacji sprzedazy aktywow
kogeneracyjnych Grupy EDF w Polsce, w tym Emitenta, pomigdzy EDF a IFM Investors, o ktorych byta mowa
W raporcie biezacym 19/2016 z dnia 26 pazdziernika 2016 r. (Raport Biezgcy 1/2017),

- wdniu 27 stycznia 2017 r. Zarzad poinformowat o podpisaniu porozumienia mi¢gdzy EDF International oraz PGE Polska
Grupa Energetyczna S.A., ENEA S.A., Energa S.A. oraz PGNiG Termika S.A., dotyczacego prowadzenia negocjacji
w sprawie zakupu przez te podmioty aktywoéw EDFI w Polsce, w tym akcji KOGENERACII S.A. (Raport Biezgcy
3/2017),

- wdniu 11 maja 2017 roku PGE oraz EDF International SAS i EDF Investment II B.V. zawarly Umowe opcji sprzedazy
ww. aktywow (Raport Biezgcy 13/2017),

- w dniu 19 maja 2017 r. EDF International SAS oraz EDF Investment II B.V. oraz PGE zawarly Umowg Sprzedazy
Akcji (ang. Share Sale Agreement, ,,SSA”) w sprawie sprzedazy aktywow EDF w Polsce, w tym wszystkich akcji
KOGENERACII S.A. posiadanych bezposrednio Iub posrednio przez EDF. W ramach umowy SSA, EDF sprzeda PGE
wyzej wymienione aktywa, pod warunkiem spelnienia okreslonych warunkow, w tym uzyskania niezbednych zgod
organow publicznych we Francji i Polsce. Umowa SSA wygasa, jesli do 30 listopada 2017 r. ktérykolwiek z warunkow
nie zostanie spetniony, chyba ze w ciagu 10 dni roboczych termin ten zostanie przedtuzony o nie wigcej niz 20 dni
roboczych (Raport Biezgcy 14/12017).

Pozostate zdarzenia:

- Grupa wypracowata wyzszy wynik finansowy netto w I potroczu 2017 r. o 3 231 tys. zt: 115 434 tys. zt w stosunku
do 112 203 tys. zt w 1 pdtroczu 2016 roku, m.in. w wyniku wyzszych przychodéw Grupy ze sprzedazy ciepla oraz
z biatych certyfikatow w EC Zielona Gora,

- W dniu 31 maja 2017 r. Walne Zgromadzenie spotki zaleznej EC Zielona Goéra S.A. podjeto uchwate w sprawie
podziatu zysku za 2016 rok; KOGENERACIJA S.A. otrzymata 7 czerwca 2017 r. dywidend¢ w kwocie 35 214 tys. zt
(wdniu 2 sierpnia 2016 r. Jednostka Dominujgca otrzymata dywidende od EC Zielona Gora S.A. w wysoko$ci
81 241 tys. zt),
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- W dniu 14 lutego 2017 r. Zwigzki Zawodowe dziatajace w Zespole Elektrocieptowni Wroctawskich KOGENERACJA
S.A. zawarly z Zarzadem Spotki porozumienie konczace spor zbiorowy dotyczacy ustalenia wysokosci wzrostu
wynagrodzen zasadniczych w 2016 roku w KOGENERACII S.A. (Raport Biezgcy 4/2017),

- W dniu 6 marca 2017 r. Zarzad Spotki przedstawit deklaracje dotyczaca podziatu wyniku za rok 2016 z przeznaczeniem
czgsci wyniku na wyplate dywidendy w wysokosci 98 042 tys. zt (6,58 zl/akcje) 1 czgsci w kwocie 51 114 tys. zt
na zasilenie pozostatych kapitalow rezerwowych (Raport Biezgcy 5/2017). Wniosek Zarzadu zostal pozytywnie
zaopiniowany przez Rad¢ Nadzorcza na posiedzeniu w dniu 10 marca 2017 r. (Raport Biezgcy 6/2017) oraz Walne
Zgromadzenie Akcjonariuszy (Raport Biezgcy 11/2017).

- W dniu 10 marca 2017 r. w zwigzku z wygasnigciem mandatow cztonkoéw Zarzadu dotychczasowej kadencji, ktore
nastgpito z dniem odbycia Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spotki w 2017 roku, Rada Nadzorcza postanowita
0 powotaniu:

- Pana Wojciecha Heydla na Prezesa Zarzadu kolejnej kadencji Zarzadu oraz
- Pan6éw: Marka Salmonowicza, Macieja Tomaszewskiego, Krzysztofa Wrzesinskiego, na Cztonkéw Zarzadu
kolejnej kadencji Zarzadu.
Kolejna kadencja Zarzadu rozpoczeta si¢ w dniu nastepujacym po odbyciu Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia za rok
obrotowy 2016 (Raport Biezgcy 7/2017),

2) Zdarzenia istotnie wplywajgce na dziatalnosé Grupy Kapitatowej po zakoniczeniu okresu sprawozdawczego, do dnia
zatwierdzenia sprawozdania finansowego

- W dniu 23 sierpnia 2017 r. Spétka Dominujaca oglosita zwotanie Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Zespotu
Elektrocieptowni Wroctawskich KOGENERACJA S.A. na dzien 21 wrzesnia 2017 r. (Raport biezgcy 16/2017).

12. 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§¢ Grupy Kapitatowej w kolejnych

okresach nalezy zaliczy¢:

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

b) wielko$¢ produkeji i zwigzana z tym wielko$¢ emisji CO5,

c) rentowno$¢ produkeji energii odnawialnej w aspekcie zmian legislacyjnych,

d) wysoko$¢ otrzymanych doptat z tytutu tzw. kosztow osieroconych, w zwigzku z rozwigzaniem z dniem 1 kwietnia
2008 r. Kontraktu Dhugoterminowego EC Zielona Gora S.A.,

e) warunki atmosferyczne (temperatura zewnetrzna),

f) decyzje inwestycyjne dotyczace rozwoju zaktadu w EC Czechnica,

g) konkluzje BAT (Najlepsze Dostepne Techniki) — 17 sierpnia 2017 r. rozpoczat sie 4-letni okres na dostosowanie
urzadzen energetycznych do nowych wymogow.

13. Opis istotnych czynnikéw ryzyka i zagrozen
Istotne czynniki ryzyka i zagrozenia zwigzane z dziatalnoscia KOGENERACIJI S.A.:
1) Uzaleinienie Spotki od odbiorcow

Dzialalno$¢ gospodarcza Spotki uzalezniona jest w zakresie sprzedazy ciepta przede wszystkim od Fortum Power and Heat
Polska Sp. z 0.0., bedacej operatorem sieci dystrybucyjnej ciepla. Istotnym czynnikiem ryzyka i zagrozeniem
dla KOGENERACII S.A. jest przedsigwziecie Fortum Power and Heat Polska Sp. z 0.0. polegajace na budowie elektrocieptowni
z Blokiem Gazowo-Parowym o mocy 400 MW, zlokalizowanej we Wroctawiu przy ulicy Obornickiej 195.

Zarzad KOGENERACII S.A. prowadzit akcje informacyjng skierowang do wtadz Gminy Wroctaw oraz Urzedu Regulacji
Energetyki o skutkach takiej decyzji powodujgcej nadmiar zainstalowanej mocy w systemie i potencjalny wzrost cen ciepla
sieciowego.

Do kofica I potrocza 2017 r. Fortum Power and Heat Polska Sp. z 0.0. nie potwierdzito decyzji o budowie wiasnego zrodla energii.

Inwestycja obecnie jest wstrzymana przez Fortum ze wzgledu na prace legislacyjne zwigzane z nowelizacja ustawy Prawo
energetyczne, a w szczegolnosci z uregulowaniami mechanizmu wsparcia dla wysokosprawnej kogeneracji po 2018 r.
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2) Zmiany Prawa Energetycznego

Ustawa Prawo energetyczne i akty wykonawcze do tej ustawy ksztaltuja polityke energetycznag kraju, zasady i warunki
zaopatrywania oraz uzytkowania paliw i energii oraz okre$lajg organy wlasciwe w sprawie gospodarki paliwami i energig.
Istotny wplyw na rynek energii majg przepisy o Odnawialnych Zrodtach Energii (OZE). Przepisy o OZE zostaty
wydzielone z Prawa energetycznego do osobnej ustawy (ustawa z 20 lutego 2015 r.), ktdra to ustawa zostata znowelizowana
w czerwcu 2016 r. Zmienione w znaczgcym stopniu regulacje dotyczace OZE weszly w zycie od 1 lipca 2016 r. W dniu
14 sierpnia Prezydent podpisat nowelizacj¢ ustawy o OZE z dnia 20 lipca 2017 r. Ustawa wejdzie w zycie po 30 dniach
od opublikowania.

3) Czynniki zwigzane ze zmianami zapotrzebowania na moc cieplng przez odbiorcow

Spadek zapotrzebowania na ciepto zwigzany z termomodernizacja zasobow mieszkaniowych, ograniczeniem strat
W przesylaniu ciepta, instalowaniem automatyki pogodowej w weztach cieplnych zostal w ostatnich latach zahamowany.
Aktywne dziatania KOGENERACIJI S.A. polegaja na pozyskiwaniu nowych odbiorcow, w tym szczegélne znaczenie ma
wspolpraca z Gming Wroclaw w zakresie przylaczania do sieci nowych budynkow i istniejacych budynkéw komunalnych.
Nowe przylaczenia budynkéw istniejagcych dotychczas niekorzystajacych z ciepta z sieci cieplowniczej pozwalaja
na ograniczenie lokalnej emisji spalin tzw. , niskiej emisji”. Rozwoéj rynku ciepta rekompensuje zmniejszone
zapotrzebowanie wynikajace z proceséw termomodernizacji i stabilizowanie sprzedazy ciepta.

4) Czynniki zwigzane ze zréZnicowaniem poziomow sprzedazy ciepla i energii elektrycznej

Sprzedaz produktow Spotki podlega znacznym wahaniom sezonowym. W okresach pazdziernik-kwiecien zapotrzebowanie
odbiorcow na ciepto jest znacznie wigksze niz w pozostatych miesigcach. Oznacza to, ze mozliwos$ci wytwarzania energii
elektrycznej w procesie skojarzonym réwniez podlegaja sezonowym wahaniom, przy czym w obu elektrocieplowniach
Spotki istnieja techniczne mozliwosci wytwarzania energii elektrycznej réwniez w okresach zmniejszonego
zapotrzebowania na ciepto (w tzw. pseudokondensacji), ale od 1 lipca 2007 r., tj. po wejéciu w zycie kolejnej nowelizacji
ustawy Prawo energetyczne, zostaly one znacznie ograniczone z uwagi na dotrzymanie granicznej sprawnos$ci
przetwarzania energii chemicznej w energie elektryczna i ciepto w kogeneracji tj. 75%. W 2017 r. sprawno$¢ ta
w EC Wroctaw osiagneta wartos¢ 82,53%, w EC Czechnica 77,91%, a w EC Zawidawie 79,53 %.

5) Kontrakty diugoterminowe (KDT)
Z dniem 1 kwietnia 2008 roku ulegty rozwigzaniu KDT w spoélce zaleznej EC Zielona Gora S.A.

Spotka korzysta z pomocy publicznej w postaci otrzymywanych i co roku rozliczanych rekompensat na pokrycie kosztow
osieroconych powstatych po rozwigzaniu KDT oraz dopfat gazowych wynikajacych z wyzszych kosztow gazu w stosunku
do kosztow wegla poniesionych na produkcje energii elektrycznej. Przychody i koszty EC Zielona Gora S.A. sa ustawowo pod
$cista kontrola Urzedu Regulacji Energetyki i stanowia podstawe wyptat zaliczek na rekompensaty i rozliczen rekompensat.
Przeprowadzone analizy jednoznacznie wskazuja, iz rozwiazanie KDT na bazie ostatecznie uchwalonej ustawy
nie pogorszyto wynikoéw spotki w pordwnaniu z wariantem, gdyby KDT funkcjonowat dale;.

6) Emisje CO,

Zostal zatwierdzony nowy Plan Krajowy ustanawiajacy w okresie 2013-2020 putapy emisyjne CO,. Ryzyko zwigzane
z wprowadzaniem do atmosfery CO, oraz konieczno$cig umorzenia odpowiedniej iloSci uprawnien do emisji CO,
dotychczas nie bylo tak istotne, gdyz rzeczywista emisja CO, byla nizsza anizeli przyznane w ramach Krajowego Planu
Rozdziatu Uprawnien (KPRU) limity dla Spotki. Niska ilo$¢ uprawnien do emisji CO, przyznanych w ramach KPRU Il1
na lata 2013-2020 oznacza:

- zmiang sposobu przydzialu uprawnien na system aukcyjny wg nowej Dyrektywy o handlu emisjami,

- tylko cze$¢ uprawnien dla Spoétki jest przyznawana nieodptatnie, w ramach krajowych srodkéw wykonawczych
(KSW) przydzialy na ciepto i w ramach Krajowego Planu Inwestycyjnego (KPI) przydziaty na energie elektryczna
udokumentowane dokonanymi inwestycjami,

- 0d 2020 roku wszystkie uprawnienia bedg nabywane w drodze sprzedazy na aukcjach.
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Oznacza to wzrost kosztow wytwarzania w zwigzku z koniecznoscig zakupu kosztownych uprawnien do emisji lub
koniecznoscig dodatkowych inwestycji w poprawe sprawnosci wytwarzania. Dodatkowym ryzykiem jest tez niestabilnosc¢
cen uprawnien do emisji CO5.

7) Implementacja dyrektywy IED (w sprawie emisji przemystowych)

Dyrektywa IED dotyczaca Emisji Przemystowych, ktora zastgpita dyrektywy IPPC i LCP, zostata zaimplementowana
do polskiego prawa w latach 2014-2015 przede wszystkim nowymi przepisami Prawa Ochrony Srodowiska (POS).
Kierunek zmian regulacji wyraznie wskazuje na znaczne zaostrzenie wymagan w zakresie ograniczenia emisji SO, NOy
i pytlu od 1 stycznia 2016 r. Oznacza to konieczno$¢ ponoszenia wysokich kosztow budowy instalacji ograniczajacych
emisje lub przedwczesnej wymiany posiadanych urzadzen. Obecnie zakonczono prace budowlane i montazowe instalacji
odsiarczania i odazotowania dla urzadzen wytworczych EC Wroctaw. Instalacja odsiarczania spalin zostata uruchomiona
w lipcu 2015 r. W styczniu 2016 roku zakonczono proces uzyskania decyzji aktualizujacych Pozwolenia Zintegrowane
dla EC Wroctaw i EC Czechnica. Praca instalacji jest prowadzona w sposob ciagly, z wydajnoscia pozwalajaca
na dotrzymanie wymaganych poziomow emisji.

14. Informacje o postepowaniach sagdowych

W 2017 roku nie byly prowadzone przed sadem, organem wilasciwym dla postepowania arbitrazowego lub organem
administracji publicznej wzgledem KOGENERACIJI S.A. ani jej podmiotow zaleznych Zadne postgpowania dotyczace
zobowigzan albo wierzytelno$ci, ktorych warto$¢ przekraczataby 10% kapitatow wiasnych Spotki.

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

Cztonek Rady Nadzorczej Pan Raimondo Eggink posiada 25 000 akcji o tacznej warto$ci nominalnej 125 000 zt, w tym:
bezposrednio 24 000 akcji spotki, a za posrednictwem spotki zaleznej 1 000 akcji. W 2017 roku nie nastapity zmiany
w zakresie posiadanych przez osoby zarzadzajace i nadzorujace akcji.

16. Zadeklarowana lub wyplacona dywidenda

Zgodnie z Uchwalg nr 5/2017 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Zespotu Elektrocieptowni Wroctawskich
KOGENERACJA S.A. z dnia 20 kwietnia 2017 roku, Sp6tka Dominujaca przeznaczyta wynik finansowy za rok 2016
na wyplate dywidendy w kwocie 98 042 tys. zt (6,58 zt za akcje) oraz na zwickszenie kapitalu rezerwowego Spotki
51 114 tys. zt.
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I11. Notowania

1. Kurs akcji KOGENERACJI S.A. na Gieldzie Papierow Wartosciowych w Warszawie

Akcje KOGENERACII S.A. notowane sa na Rynku Gléwnym GPW od 26 maja 2000 r.

Na pierwszej sesji w 2017 roku cena akcji KOGENERACII S.A. na zamknigciu wynosita 91,95 zt za akcj¢. Najnizsza ceng
w analizowanym okresie 2017 roku tj. 87,85 zt za akcj¢ odnotowano 23 lutego 2017 r. Najwyzsza cen¢ w analizowanym

okresie 2017 roku, tj. 105 zt za akcje, odnotowano 19 maja 2017 r. Pierwsze potrocze 2017 r. zostato zakonczone cena
94,00 zt za akcje.

Notowania akcji KOGENERACJI S.A. i SWIG na GPW w I pétroczu 2017 roku
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KOGENERACJA S.A. jest rowniez sp6tka indeksu WIG - energia.

Notowania WI1G-energia w I potroczu 2017 roku
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2. Respect Index
W dniu 16 grudnia 2016 r. Gietda Papierow Wartosciowych S.A. w Warszawie oglosita nowy sklad indeksu spotek

odpowiedzialnych (X edycja). KOGENERACJA S.A. spehniajac wysokie wymagania i kryteria Respect Index znalazta si¢
po raz szosty w gronie najbardziej odpowiedzialnych firm notowanych na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie.

Notowania Respect Index w I pétroczu 2017 roku
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3. Metodologia liczenia wskaznikéw

ROA = Zysk netto/Aktywa ogotem,

ROE = Zysk netto/Kapitat wtasny,

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

Plynnosc¢ biezqca = aktywa obrotowe / zobowiqzania krétkoterminowe

Plynnosé szybka = (aktywa obrotowe — zapasy) / zobowigzania krétkoterminowe
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Wroctaw, 28 sierpnia 2017 r.

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

Czionek Zarzqdu Czlonek Zarzqdu



