KOGENERACJA S.A. - Sprawozdanie Zarzadu z dzialalno$ci Grupy Kapitalowej za okres
od 1 stycznia do 30 czerwca 2014 r.

SPRAWOZDANIE ZARZADU
Z DZIALALNOSCI
GRUPY KAPITALOWEJ
KOGENERACJA S.A.

| pétrocze 2014



KOGENERACJA S.A. - Sprawozdanie Zarzadu z dzialalno$ci Grupy Kapitalowej za okres
od 1 stycznia do 30 czerwca 2014 r.

Spis tresci

I. CharakteryStyKa GrUPY ......coiieieiieiieie sttt sta ettt st ba et e s e s be e e e s seesbeesaeaneesteenteaneesreenreanes 3
I =010 Sy = UL T o] = - S 3
b oo Sy Y oL N T (o] = Vo [T 0T (U oSS 3
3. AKCJONAITUSZE SPOIKT DOMURUIGCE] .....vvvvivi e sieieste sttt sttt s sttt s bbbt sttt st s e et st e et sb et ebe st e ebesbe e ebenbe e 3
4. Sktad Zarzgdu i Rady Nadzorczej SpOtki DOMIRUJGCE] ..........covieiieiiiieiiieiieie et 4
6. Umowy miedzy Spotkq a osobami zarzgdzajgcymi przewidujgce rekOMpPensaty ..........cccouooioerienienieniesiisiee e 8
7. Grupa Kapitalowa KOGENERACJIA S.A. ....ccccviiiiiiieiii ittt 9
8. ZALTUANIEINIE ...ttt R E Rt R 12

I1. Podstawowe dane produkCyjno-fINANSOWE.........c..ccviiiiiiiiiiiciie e 13
IO oo 15 = o1V o o To (U] 4 BTSRRI 13
2. Podstawowe wielkosci ekonomiczno-finansowe Grupy Kapit@lowej ..............cccooeioiiiiiiiiiiiiiiienieiese e 15
3. Zdarzenia o nietypowym charakterze majgce znaczgcy wplyw na osiggniete wyniki finansowe .............ccccceuveeiveniennnn 21
4. Charakterystyka struktury aktywow i pasywéw skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji finansowej ....................... 22
5. Transakcje z podmiotami DOWIGZANYINL ............ccccueiuiriiiiit ittt ar bbbt rearens 24
6. Udzielone i otrzymane porgczenia i GWAFANCIE ............c.cuouiiiiireiiiiieii ettt bbb 24
7. Wyniki finansowe wykazane w raporcie a publikowane prognozy WynKOW ...........ccccceeuiveivenieenieenieene e 25
8. Ocena zarzgdzania ZasODAMI JINANSOWYIIE ...........cceiiiiiiitiiieie ettt r et nrens 25
9. Zaciggnigte i wypowiedziane umowy Kredytow i POZYCZKI ...........cccuoioiiiiiiiii ittt 29
10. UdZI@IONE POZYCZEKI ...ttt ettt st e et et e e s r e e r e e ne et e nre e nre e nre s 29
11. Zdarzenia istotnie wplywajgce na dzialalnoSE GUUDY ..........c.cccuviiiiiiiiiiieit ettt 30
12. Czynniki, ktore bedg mialy wplyw na osiggniete przez Grupe Kapitalowg wyniki w kolejnych okresach .................... 31
13. Opis istotnych czynnikOW rYzyKa § ZAGFOZEN ............c.coouiiiiiiiiiie ettt nne et 31
14. Informacje 0 poStgPOWANIACH SGAOWYCH..........c.cccuiiiiiiiiieii ettt sb et nr e e bbb e nreens 33
15. Akcje Spotki oraz jednostek powigzanych w posiadaniu 0sob zarzqdzajgcych i nadzorujgcych ............ooccoeeenecnnnnn. 33
16. Zadeklarowana lub wyplacona dywWidenda .....................coccvooiiiiiiiiiii e 33

THE NOTOWANTA ... 34
1. Kurs akcji KOGENERACJI S.A. na Gieldzie Papierow WartoSciowych w WarSzawie .............ccccccuvvviivincvecenininiennens 34
2. RESPECE INAEX .ttt ettt bt bbbkt e s e b e b e s E e eb e e R e e Rt e R e e b et SRt eb e Rt eR £ e R e e R b e Rt eh e bt Rt e b e et e e e bt e 35
3. Metodologia licZenia WSKAZRIKOW .............c.coouoiiiiiiiiii ittt ettt b et b bbb e e be b e e 35



KOGENERACJA S.A. - Sprawozdanie Zarzadu z dzialalno$ci Grupy Kapitalowej za okres
od 1 stycznia do 30 czerwca 2014 r.

|. Charakterystyka Grupy

1. Podstawa prawna

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalno$ci przygotowano zgodnie z § 90 ust. 1 pkt 3 Rozporzadzenia Ministra Finansow 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).

Elektrocieplownie te stanowia centralne zrodia ciepta dla Wroctawia w zakresie pokrycia potrzeb na ogrzewanie, ciepta
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 Goéra 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.

Spétkami 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 2014 roku

% kapitatu X
% kapitatu zaktadowego

ilo$¢ glosow na WZA zaktadowego zmiana % ilo§¢ glosow na WZA | ko Hepiony hoste

W raporcie za i 0gdlnej liczby gtoséw w okresie 13.05.2014- nadzien przekazania Lo I::IJZ‘;CZ }:ng 0?0w
I kwartat 2014 roku na WZA w raporcie za 29.08.2014 raportu e f]a zen

i A48 e 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 11l B.V. 2323302 15,59 - 2323302 15,59
Aviva OFE 1340 281 9,00 (0,01) 1340 000 8,99
OFE ING 1300 000 8,72 - 1300 000 8,72
OFE PZU "Zlota Jesien" 900 000 6,04 - 900 000 6,04

Stan posiadania OFE PZU ,,Ztota Jesien” oraz Aviva OFE zostat zaktualizowany wedlug danych po walnym zgromadzeniu
Spétki w dniu 26 czerwca 2014 r. (Raport Biezgcy 24/12014).
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4, Sklad Zarzadu i Rady Nadzorczej Spétki Dominujacej

a. Sklad Zarzadu

Sktad Zarzadu VIII kadencji od dnia 24 pazdziernika 2013 roku, w zwiazku z powolaniem przez Rade¢ Nadzorczag Marka
Salmonowicza na funkcj¢ Cztonka Zarzadu KOGENERACIJI S.A. (Raport Biezgcy 26/2013), przedstawiat si¢ nastepujaco:

1. Wojciech Heydel — Prezes Zarzadu

2. Marek Salmonowicz — Czionek Zarzadu
3. Roman Traczyk — Cztonek Zarzadu
4. Krzysztof Wrzesinski — Cztonek Zarzadu
5. Henryk Zajas — Cztonek Zarzadu

W zwigzku z uptywem kadencji Zarzadu z dniem odbycia Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia za rok 2013,
Rada Nadzorcza na posiedzeniu w dniu 14 maja 2014 r. ustalita nowa liczbg cztonkoéw Zarzadu oraz powotata ze skutkiem
na dzien 26 czerwca 2014 r. (Raport Biezgcy 13/2014) Zarzad Spétki w sktadzie:

1. Wojciech Heydel — Prezes Zarzadu

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

b. Zmiany w skladzie Rady Nadzorczej

Sktad Rady Nadzorczej IX kadencji od chwili wyboru przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie w dniu
13 czerwca 2013 r. przedstawiat si¢ nastgpujaco:

1. Woijciech Asterski — Czlonek Rady Nadzorczej

2. Ryadh Boudjemadi — Cztonek Rady Nadzorczej

3. Philippe Castanet — Przewodniczacy Rady Nadzorczej
4. Frangois Driesen — Z-ca Przewodniczgcego Rady Nadzorczej
5. Raimondo Eggink — Cztonek Rady Nadzorczej

6. Birgit Fratzke-Weiss — Cztonek Rady Nadzorczej

7. Mariusz Grodzki — Czlonek Rady Nadzorczej

8. Laurent Guillermin — Czlonek Rady Nadzorczej

9. Jerzy Michalik — Czlonek Rady Nadzorczej

10. Nicolas Mitjavile — Czlonek Rady Nadzorczej

11. Roman Nowak — Sekretarz Rady Nadzorczej

12. Zbigniew Szymanek — Czlonek Rady Nadzorczej

W dniu 7 kwietnia 2014 r. wplyn¢la rezygnacja cztonka Rady Nadzorczej, Przewodniczacego Komitetu Audytu Laurent
Guillermin z pelnienia funkcji w Radzie Nadzorczej Emitenta, ze skutkiem na dzien 8 kwietnia 2014 r. (Raport Biezgcy
5/2014).

W zwigzku z powyzszg rezygnacja Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy w dniu 9 kwietnia 2014 roku
powotalo do Rady Nadzorczej KOGENERACIJI S.A. (Uchwata nr 4/2014, Raport Biezgcy 6/2014) nowego Czlonka,
Thierry Doucerain (Raport Biezgcy 8/2014).
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Ponadto w I potroczu 2014 r. wptynely rowniez rezygnacje z petienia funkcji w Radzie Nadzorczej Spotki nastepujacych
cztonkow Rady Nadzorczej:
1) wdniu 14 maja 2014 r. ze skutkiem na dzien 15 maja 2014 r. (Raport Biezgcy 14/2014):
- Philippe Castanet — Przewodniczacy Rady Nadzorczej,
- Birgit Fratzke-Weiss — Cztonek Rady Nadzorczej, Przewodniczaca Komitetu Wynagrodzen,
- Nicolas Mitjavile — Cztonek Rady Nadzorczej,
2) wdniu 19 maja 2014 r. ze skutkiem na dzien 19 maja 2014 r. (Raport Biezgcy 15/2014):
- Wojciech Asterski — Cztonek Rady Nadzorczej,
- Jerzy Michalik — Cztonek Rady Nadzorczej
3) w dniu 30 maja 2014 r. ze skutkiem na dzien 31 maja 2014 r . (Raport Biezgcy 17/2014):
- Zbigniew Szymanek — Cztonek Rady Nadzorczej,
4) w dniu 6 czerwca 2014 r. ze skutkiem na dzien 26 czerwca 2014 r. (Raport Biezgcy 20/2014):
- Frangois Driesen — Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej.

W zwigzku ze zmiang Statutu Spétki (w tym par. 13 dot. sktadu Rady Nadzorczej) a takze w zwigzku ze zlozonymi
rezygnacjami Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy w dniu 26 czerwca 2014 roku ustalito nowa liczbe cztonkow
Rady Nadzorczej w obecnej kadencji oraz powotato do Rady Nadzorczej KOGENERACII S.A. (Uchwata nr 9A/2014 i nr
9B/2014, Raport Biezgcy 23/2014) nastepujacych cztonkow:

- Adriana Carrez,

- Laurent Guillermin.

Sktad Rady Nadzorczej od dnia 26 czerwca 2014 r. przedstawia si¢ nastgpujaco:

1. Ryadh Boudjemadi — Cztonek Rady Nadzorczej

2. Adriana Carrez — Czlonek Rady Nadzorczej

3. Thierry Doucerain — Przewodniczacy Rady Nadzorczej
4. Raimondo Eggink — Czlonek Rady Nadzorczej

5. Mariusz Grodzki — Cztonek Rady Nadzorczej

6. Laurent Guillermin — Czlonek Rady Nadzorczej

7. Roman Nowak — Sekretarz Rady Nadzorczej

Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy w dniu 26 czerwca 2014 r. udzielito absolutorium wszystkim cztonkom
Rady Nadzorczej (Raport Biezgcy 23/2014).

W 2014 roku nie dokonano zadnej zmiany zasad powolywania i odwotywania osdb zarzadzajacych oraz uprawnien osob
zarzadzajacych, w szczegdlnosci prawa do podjecia decyzji o emisji lub wykupie akeji.

c. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie KOGENERACJI S.A.

W dniu 9 kwietnia 2014 r. odbylo si¢ Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy, ktore powotato Thierry
Doucerain do Rady Nadzorczej Spotki oraz uchwalito nowy Statut Spotki (Raport Biezgcy 8/2014).

d. Zwyczajne Walne Zgromadzenie KOGENERACJI S.A.

W dniu 26 czerwca 2014 r. odbylo sie Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy, ktorego przedmiotem byty sprawy
wynikajgce z zapisu art. 395 par. 2 Kodeksu spéotek handlowych (Raport Biezgcy 23/2014) oraz ustalenie nowej liczby

cztonkéw Rady Nadzorczej (Rada Nadzorcza sktada si¢ obecnie z 7 cztonkdéw) i powotanie do jej sktadu nowych cztonkow
(Adriana Carrez, Laurent Guillermin).
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5. Wynagrodzenia, nagrody lub korzysci osiagniete przez osoby zarzadzajace i nadzorujace Spétka

Laczne wynagrodzenie (ptaca catkowita wraz z dodatkowymi §wiadczeniami) osiagnigte przez osoby zarzadzajace Spotka

i nadzorujace ja ksztattowaty si¢ zgodnie z ponizsza tabelg

w tysigcach zlotych Za okres
6 miesigcy zakonczony
30 czerwca 2014 r.

(niebadane)

Za okres

6 miesiecy zakonczony
30 czerwca 2013 r.
(niebadane)

Zarzad - wynagrodzenie w okresie pelienia funkcji 1939 1410
Zarzad - wynagrodzenie potencjalnie nalezne 2443 2705
Rada Nadzorcza 42 294

4424 4409

Wartosci brutto wynagrodzen, nagrod i korzysci za I potrocze 2014 1 2013 osiagnigtych przez osoby zarzadzajace Spotka

przedstawiono ponizej.

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

Ok Inieni Dochody
. res pe __lema Pensja Premia o cele Ptaca Dodatkowe osiagnigte RAZE Y
w tysigcach ziotych funkcji . L. . . dochody
podstawowa za 2013r. catkowita Swiadczenia w spotkach
w2014 r. . w2014 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
Za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2013 r. (w okresie pelnienia funkcji)
Ok Hieni Dochody
. fes peiniefia Pensja Premia o cele Ptaca Dodatkowe osiagnigte Koz
w tysigcach zlotych funkcji . , . . X dochody
podstawowa  za 2012r. calkowita $wiadczenia ~ w spotkach
w2013 r. . w2013 r.
powigzanych
Wojciech Heydel 01.01.2013-30.06.2013 312 34 346 35 8 389
Roman Traczyk 01.01.2013-30.06.2013 259 137 396 9 - 405
Krzysztof Wrzesinski ~ 01.01.2013-30.06.2013 247 108 355 30 24 409
Henryk Zajas 01.01.2013-30.06.2013 158 71 229 10 R 239
976 350 1326 84 32 1442
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Wartosci brutto wynagrodzen, nagrod i korzysci za 1 pdtrocze 2014 i 2013 osiagnigtych przez osoby nadzorujace Spotka
przedstawiono ponizej.

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

Wynagrodzenie otrzymane Wynagrodzenie otrzymane

. Okres petnienia funkcji za okres 6 miesigcy Swiadczenia ..

wiysigeach Zlotych w2014 r. zakoniczony dodatkowe “ OZI(;;Z;CZIESECY

£l el AU I 30 czerwca 2031/4 r.
Wojciech Asterski 01.01.2014-19.05.2014 - - -
Ryadh Boudjemadi 01.01.2014-30.06.2014 - 3 3
Philippe Castanet 01.01.2014-15.05.2014 - 1 1
Adriana Carrez 26.06.2014-30.06.2015 - - -
Frangois Driesen 01.01.2014-26.06.2014 - 3 3
Thierry Doucerain 09.04.2014-30.06.2014 - 3 3
Raimondo Eggink 01.01.2014-30.06.2014 27 1 28
Birgit Fratzke-Weiss 01.01.2014-15.05.2014 - 4 4
Mariusz Grodzki 01.01.2014-30.06.2014 - - -
Laurent Guillermin* 01.01.2014-30.06.2014 - - -
Jerzy Michalik 01.01.2014-19.05.2014 - - -
Nicolas Mitjavile 01.01.2014-15.05.2014 - - -
Roman Nowak 01.01.2014-30.06.2014 - - -
Zbigniew Szymanek 01.01.2014-31.05.2014 - - -
27 15 42

Okres sprawowania funkcji w Radzie Nadzorczej Laurent Guillermin dotyczyt przedziatu czasowego od 1 stycznia 2014 r.

do 8 kwietnia 2014 r., ponowne powotanie do sktadu Rady Nadzorczej w dniu 26 czerwca 2014 r.

Wynagrodzenie Rady Nadzorczej za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2013 r. (w okresie pelnienia funkcji)

Wynagrodzenie otrzymane

RAZEM

Wynagrodzenie otrzymane

w tysigeach zlotych Okres pehienia funkcji za okres 6 miesiecy Swiadczenia R
w2013 r. zakoficzony dodatkowe e

&0 e AT 30 czerwca 2013 r.
Marian Augustyn 01.01.2013-21.01.2013 3 - 3
Wojciech Asterski 13.06.2013-30.06.2013 - 1 1
Ryadh Boudjemadi 22.01.2013-30.06.2013 19 3 22
Philippe Castanet 01.01.2013-30.06.2013 28 2 30
Roman Cecota 01.01.2013-13.06.2013 24 1 25
Frangois Driesen 01.01.2013-30.06.2013 22 - 22
Raimondo Eggink 01.01.2013-30.06.2013 22 1 23
Birgit Fratzke-Weiss 01.01.2013-30.06.2013 22 6 28
Mariusz Grodzki 01.01.2013-30.06.2013 22 - 22
Laurent Guillermin 01.01.2013-30.06.2013 22 - 22
Jerzy Michalik 13.06.2013-30.06.2013 - 1 1
Nicolas Mitjavile 01.01.2013-30.06.2013 22 - 22
Roman Nowak 01.01.2013-30.06.2013 22 2 24
Zbigniew Szymanek 01.01.2013-30.06.2013 22 2 24
Danuta Zelezna 01.01.2013-13.06.2013 24 1 25
274 20 294
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6. Umowy miedzy Spé6lka a osobami zarzadzajacymi przewidujace rekompensaty

Premia Swiadczenia
w tysigcach zlotych o cele z tyt. zakazu RAZEM
za 2014 r. konkurencji

Wojciech Heydel 84 640 724
Marek Salmonowicz 40 300 340
Maciej Tomaszewski 23 354 377
Krzysztof Wrzesinski 65 493 558
Roman Traczyk 34 389 423
Henryk Zajas 21 0 21

267 2176 2443

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

Pomigdzy Spétka 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 miesi¢cy od dnia rozwigzania stosunku pracy oraz dodatkowo przez kolejne 12 miesi¢cy zakaz konkurencji obowigzuje
we Wroctawiu i gminach graniczacych z Wroctawiem. Zakaz ten nie dotyczy spétek Grupy EDF (w tym EC Zielona
Goéra S.A.). Umowa przewiduje rekompensatg rowng 100% wynagrodzenia zasadniczego brutto wyptaconego z tytutu
umowy 0 prace i umowy menedzerskiej za okres ostatnich 24 miesigcy poprzedzajacych rozwigzanie umowy o prace.
W dniu 14 maja 2014 r. zostalo zawarte porozumienie zmieniajace zapisy Umowy o zakazie konkurencji, zgodnie z ktorym
okres zakazu prowadzenia dziatalnosci konkurencyjnej w stosunku do Spotki przez Romana Traczyka po zakoficzeniu
kadencji zostat skrocony do 10 miesiecy.

Henryk Zajas po zakonczeniu kadencji kontynuuje zatrudnienie w Spoélce, stad umowa 0 zakazie konkurencji zawarta
w okresie sprawowania funkcji Cztonka Zarzadu nie znalazta zastosowania.



KOGENERACJA S.A. - Sprawozdanie Zarzadu z dzialalno$ci Grupy Kapitalowej za okres
od 1 stycznia do 30 czerwca 2014 r.

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 petna przez EDF S.A. z siedziba we Francji.

EDF S.A. jest firmg zintegrowang, obecna 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
przesytu i dystrybucji energii z Grupy EDF eksploatujg 1 285 000 km napowietrznych i kablowych linii §rednich i niskich
napi¢¢ oraz 100 000 km sieci wysokich i najwyzszych napieé¢. Grupa posiada 28,5 mln klientow we Francji.

W 2013 roku przychody Grupy wyniosty 75,6 mld euro, w tym 46,8% 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 KOGENERACJI S.A. jako Jednostki Dominujacej w kapitale wlasnym

poszczegolnych spotek zaleznych ilustruje ponizszy schemat.

Stan na 30 czerwca 2014 roku

KOGENERACJA S.A.

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

- konsaolidowane

EDF Polska S.A.*

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

LEGENDA:

Akcje KOGENERACII S.A.

*) W dniu 2 stycznia 2014 r. Sad Rejonowy w Warszawie zarejestrowal potaczenie EDF Wybrzeze S.A. i EDF Energia Sp. z 0.0. z EDF
Polska S.A. W zwiazku z powyzszym transakcje z EDF Energia Sp. z o0.0. w okresie porownawczym zostaly wykazane tacznie
z transakcjami EDF Polska S.A. W dniu 8 maja 2013 r. po poltaczeniu spotek: EDF Polska Centrala Sp. z 0.0., EDF Polska CUW
Sp. z 0.0. 1 EDF Krakow S.A. nastgpita zmiana firmy na EDF Polska 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 Kapitatowej na dzien 30 czerwca 2014 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.).



KOGENERACJA S.A. - Sprawozdanie Zarzadu z dzialalno$ci Grupy Kapitalowej za okres
od 1 stycznia do 30 czerwca 2014 r.

d. Jednostki zalezne

Procentowy udziat w kapitatach zaktadowych spotek zaleznych Grupy Kapitalowej oraz wartos¢ nominalng udziatow/akeji
w posiadaniu KOGENERACIJI S.A. wg stanu na dzien 30 czerwca 2014 roku i 31 grudnia 2013 roku przedstawiajg

ponizsze tabele.

Stan na 30 czerwca 2014 r.

llos¢ akcji pozostajgcych
w posiadaniu KOGENERACJI S.A.

Wartos¢ : )
Kapital 1lo$¢ akeji nominalna (bezposrednio)
zaktadowy (szt.) akcji L, 5 Wa.rtosc 0
P Ilo$¢ akcji nominalna %
(szt.) akcji kapitatu
(z4)
EC Zielona Géra S.A. 13853 150 554 126 25 545277 13631925 98,40
Stan na 31 grudnia 2013 r.
llos$¢ udziatéw/akeji pozostajgcych
Wartosé w posiadaniu KOGENERACJI S.A.
. llos¢ . (bezposrednio)
Kapital o . nominalna
udziatow/akcji . . Wartosé¢
zaktadowy udziatu/akcji L, Lo . .
(szt.) P 1los¢ udziatow/akeji  nominalna %
(szt.) udziatu/akcji  kapitatu
(z)
EC Zielona Géra S.A. 13853 150 554 126 25 545277 13631925 98,40
Renevis Sp. z 0.0. 29100 000 58 200 500 58200 29100000 100,00

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. Polaczenie nastapito 1 kwietnia 2009 r. na podstawie art. 492 § 1pkt.1 KSH w drodze przeniesienia
calego majatku ZEC Sp. z 0.0. na EC Zielona Goéra S.A. W zamian za akcje utworzone w podwyzszonym kapitale spotki
przejmujacej. Po polaczeniu kapitat zakltadowy EC Zielona Goéra S.A. wzrost o 653 tys. zt i wynosi 13 853 tys. zti.
W zwiazku z podniesieniem kapitatu zaktadowego zostalo 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.)
Spotka zostata powotana w 1995 roku w celu gospodarczego wykorzystania ubocznych produktéw spalania pochodzacych
z KOGENERACIJI S.A.

Przedmiotem dziatalno$ci gospodarczej Renevis Sp. z 0. 0. jest przede wszystkim:

= sprzedaz ubocznych produktow spalania wegla kamiennego (UPS) spetniajacych odpowiednie normy do budownictwa,
drogownictwa i ceramiki na rynku krajowym oraz za granica,
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= zarzadzanie obszarem odpopielania i odzuzlania KOGENERACII S.A. we Wroclawiu, skltadowiskiem odpadow
w Kamieniu (gmina Dhugoteka), Zaktadem Utylizacji i Recyklingu Odpadéw Komunalnych w Sulecinie (gmina Swicta
Katarzyna),

=  uslugi transportowe w ramach przewozu oferowanych produktéw i zagospodarowywanych odpaddéw, jak roéwniez
zewnetrzne ustugi transportowe,

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

= gsprzedaz stabilizacji i podbudéw drogowych,

= Swiadczenie ushug eksperckich z zakresu gospodarki odpadami oraz ochrony $srodowiska.

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

f. Pozostale jednostki powiazane

KOGENERACIJA S.A. nie posiadata na dzien 30 czerwca 2014 r. udziatéw w pozostatych jednostkach powiazanych.

Stan na 30 czerwca 2013 r.

1los¢ udziatow/akcji pozostajgcych w posiadaniu

Tlosé Wartosé¢ KOGENERACIJI S.A. (bezposrednio)
IZP dttal udziatow/akcji l’;lo m ;nj IZ aA . Wartosé
SR (szt.) udza L; KT Toge udzialow/akeji  nominalna %
() (szt.) udziatu/akcji  kapitatu
()
EDF Paliwa Sp. zo.0. 415 000 830 500 103 51500 12,40

W dniu 22 lipca 2013 r. Zarzad Spotki postanowit 0 zawarciu warunkowej umowy sprzedazy udziatbw EDF Paliwa Sp. z 0.0.
(Uchwata 83/2013) stad w Skroconym $rodrocznym sprawozdaniu finansowym na dzien 30 czerwca 2013 r. udziaty
te zostaly zakwalifikowane jako aktywa przeznaczone do sprzedazy. W dniu 27 listopada 2013 r. nastapito przeniesienie
103 udziatéw EDF Paliwa Sp. z o0.0. na rzecz EDF Polska S.A. Sprzedaz udzialéw EDF Paliwa Sp. z 0.0. odbyla si¢
na mocy umowy sprzedazy z dnia 6 listopada 2013 r.

g. Charakterystyka dzialalno$ci pozostalych jednostek powiazanych

EDF Paliwa Sp. z 0.0.

Przedmiotem dziatalnosci spoiki jest:

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

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

EDF Polska S.A.

W Polsce Grupa EDF posiada 10% udzialu w rynku energii elektrycznej, 15% w rynku ciepta sieciowego i zatrudnia
ok. 3300 pracownikow w catym kraju. Grupa EDF jest tez najwickszym zagranicznym inwestorem w branzy
energetycznej. EDF jest najwickszym producentem energii elektrycznej i ciepta w skojarzeniu, zaopatrujgc w ciepto miasta:
Krakéw, Gdansk i Gdynig, Wroctaw, Zielong Gorg i Torun a takze posiada systemowa elektrownie weglowa w Rybniku
o mocy 1 775 MW. W sklad Grupy wchodzi tez spotka ustugowa EDF Paliwa, zajmujaca si¢ zakupem paliw produkecyjnych
— 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), zagospodarowuje uboczne produkty spalania
i Swiadczy wspolne ustugi wsparcia dla spotek Grupy EDF.

h. Zmiany w strukturze Grupy Kapitalowej
W dniu 30 czerwca 2014 r. zostata zawarta umowa sprzedazy udzialéw Renevis Inzynieria Srodowiska Sp. z 0.0., na mocy
ktorej KOGENERACIJA S.A. zbyla na rzecz EDF Polska S.A. z siedzibg 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 udzialow wyrazita na mocy
uchwaly Rada Nadzorcza Spoétki.
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i. Inwestycje kapitalowe dokonane w ramach Grupy Kapitalowej

W I pétroczu 2014 r. Jednostka Dominujgca nie dokonata zadnych inwestycji kapitatowych.

j. Pozostale lokaty kapitalowe

Na dzien 30 czerwca 2014 r. Spotka nie posiadata innych lokat kapitatowych.

8. Zatrudnienie

Zatrudnienie w Jednostce Dominujacej wg stanu na 30 czerwca 2014 r. oraz wg stanu na 31 grudnia w latach 2008-2013

ksztattowato si¢ zgodnie z wykresem ponize;j.
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Zatrudnienie w Grupie Kapitatlowej wg stanu na 30 czerwca 2014 r. oraz wg stanu na 31 grudnia w latach 2008-2013
ksztattowato si¢ zgodnie z wykresem ponizej.
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Spadek zatrudnienia w Grupie Kapitatlowe] 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.).
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I1. Podstawowe dane produkcyjno-finansowe

1. Podstawowe produkty

a. Podstawowe produkty - KOGENERACJA S.A.

Podstawowymi produktami Spétki sa: cieplo i energia elektryczna a takze §wiadectwa pochodzenia energii, tzw. certyfikaty

zielone i czerwone.

Wielko$¢ sprzedazy ciepta i energii elektrycznej w jednostkach produkcji w I pétroczu 2014 i 2013 roku prezentuje

ponizsze zestawienie.

Za okres
J.m. 6 miesigcy zakoriczony
30 czerwca 2014 r.

Cieplo TJ 4739
Energia elektryczna MWh 590 237
Sprzedaz globalna w jednostkach TJ 6 864

Za okres
6 miesigcy zakonczony
30 czerwca 2013 r.

5508
616 030
7725

Zmiana
(ilosé)
(769)
(25 793)
(861)

Sprzedai ciepla w 1 poétroczu 2014 roku wyniosta 4 739 TJ, tj. 0 14 % mniej anizeli w analogicznym okresie roku
ubiegtego. Spadek sprzedazy ciepta spowodowany zostal wystgpieniem w okresie grzewczym wyzszych temperatur

atmosferycznych w poréwnaniu do roku ubiegtego.

Sprzedai energii elektrycznej w 1 potroczu 2014 roku uksztattowala sie na poziomie 590 237 MWh i byta nizsza
w poréwnaniu z rokiem 2013 o 25793 MWh, tj. 04 %. Spadek ten byt wynikiem wystgpienia Wyzszych temperatur

atmosferycznych w porownaniu do roku ubieglego.

Sprzedai globalna produktéw w analizowanym okresie wyniosta 6 864 TJ (w tym 4 739 TJ przypada na ciepto) i byla

nizsza od sprzedazy okresu analogicznego o 11%.

Przychody ze sprzedazy produktéw Jednostki Dominujacej w I poétroczu 2014 roku oraz w I pdtroczu 2013 roku

ksztattowaty si¢ zgodnie z ponizszg tabela.

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

Za okres
6 miesigcy zakonczony
30 czerwca 2013 r. (niebadane)

Wartosé Struktura Wartosé

(tys. 1) (%) (tys. zl)
Ciepto 175732 61 180980
Energia elektryczna 89 116 31 121816
Uslugi systemowe-
energia elektryczna e & 5643
Certyfikaty 12 377 4 3499
Sprzedaz CO, 2 0 -
Pozostate 3524 1 3681
Przychody ze sprzedazy 290 275 100 315619

produk téw
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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
z6lte. EC Zielona Gora S.A. jest przedsigbiorstwem, podobnie jak KOGENERACJA S.A., prowadzacym dzialalnos¢
gospodarczag w zakresie wytwarzania energii elektrycznej i ciepla, ale w odmiennych proporcjach produkcji, tj. z przewaga
produkcji energii elektrycznej. EC Zielona Goéra S.A. wytwarza gldwnie 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 2014 i 2013 roku prezentuje
ponizsze zestawienie.

Za okres Za okres .

J.m. 6 miesiecy zakonczony 6 miesiecy zakonczony Zmla[lf:l

30 czerwca 2014 r. 30 czerwca 2013 . (ilos)

Ciepto TJ 660 848 (188)

Energia elektryczna MWh 722 653 706 736 15917

-blok gazowo-parowy MWh 722 653 706 736 15917

Sprzedat globalna T 3262 3394 (132)
w jednostkach

W 1 potroczu 2014 r. sprzedaz ciepla osiagneta poziom 660 TJ i byta nizsza w porownaniu do analogicznego okresu 2013
roku o 188 TJ (tj. o 22%). Nizsza sprzedaz ciepta wynikala przede wszystkim z nizszej wartosci zamowionej mocy
ze wzgledu na nizsze zapotrzebowanie na ciepto, gtdéwnie z uwagi na niekorzystne warunki pogodowe w analizowanym
okresie (znaczaco wyzsze $rednie temperatury w okresie od lutego do kwietnia) oraz z tytutu termomodernizacji budynkow.

W 1 potroczu 2014 r. sprzedai energii elektrycznej uksztaltowala sie na poziomie 722 653 MWh i byla wyzsza
W poréwnaniu z [ pétroczem 2013 r. o 15 917 MWh (. o ok. 2%). Wzrost sprzedazy energii elektrycznej byt efektem
z jednej strony dziatan handlowych optymalizujacych marze, z drugiej za§ wyzsza sprzedaz wynikata z wigkszych
mozliwosci technicznych Bloku Gazowo — Parowego, ktore pozwolity na realizacje dodatkowej sprzedazy na Towarows
Gieldg Energii.

SprzedaZ globalna produktéow w analizowanym okresie wyniosta 3262 TJ i byla nizsza w poréwnaniu do I potrocza
2013r.0132TJ, tj. 0 4 %.

Przychody ze sprzedazy produktow jednostki zaleznej w I potroczu 2014 roku oraz w I potroczu 2013 roku ksztattowaty sig
zgodnie z ponizsza tabela.

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

Za okres
6 miesigcy zakoniczony
30 czerwca 2013 r. (niebadane)

Wartosé¢ Struktura Wartosé¢ Struktura Zmiana
(tys. z1) (%) (tys. z1) (%) (wartosc¢)
Cieplo 41 402 24 46 210 27 (4 808)
Energia elektryczna 107 362 61 127 125 73 (19763)
Certyfikaty 4684 3 - - 4 684
Pozostale 20334 12 247 0 20 087
P h daz
rzychody ze sprzedazy 173782 100 173583 100 199
produk tow

Wzrost pozostalych przychodow ze sprzedazy produktow to wpltyw szacowanej doptaty gazowej w kwocie 20 132 tys. zt
naleznej z tytutu art. 46 ust. 5 ustawy o KDT.
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2. Podstawowe wielkosci ekonomiczno-finansowe Grupy Kapitalowej
a. Elementy skonsolidowanego rachunku zyskow i strat

W 1 poétroczu 2014 roku Grupa Kapitalowa odnotowata spadek skonsolidowanego wyniku finansowego netto
0 61 253 tys. zt (55 434 tys. zt w I potroczu 2014 roku i 116 687 tys. zt w I potroczu 2013 roku), tj. 0 52%, przy czym

najwickszy wplyw nat¢ zmiang miat spadek wyniku finansowego o 56 091 tys. zt odnotowany przez spotke zalezna
EC Zielona Gora S.A.

W analizowanym okresie najistotniejszy wplyw na wynik finansowy netto Grupy miat zysk brutto na sprzedazy, ktory spadt
0 55% w stosunku do I potrocza 2013 roku i spowodowany byt gtownie spadkiem przychodow z tytulu rekompensat KDT
0 70 997 tys. zt w spotce EC Zielona Gora S.A.

Za okres
6 miesigcy zakonczony

Za okres
6 miesigcy zakonczony

30 czerwca 2014 r. 30 czerwca 2013 r. Zmiaryn::l

w tysigeach zlotych (niebadane) (niebadane) (wartos))
(dane przeksztaicone)

Przychody ze sprzedazy 463 073 436 236 (23 163)
Przychody z tyt. rekompensat KDT 10 304 81301 (70997)
Koszt wlasny sprzedazy (407 489) (421 574) 14085
Zysk brutto ze sprzedazy 65 888 145 963 (80075)
Koszty sprzedazy (1484 (2029) 545
Koszty zarzadu (6 165) (6 962) 797
Wynik na pozostatej dziatalno$ci operacyjne;j (93) 13759 (13 852)
Wynik na dziatalno$ci operacyjnej (EBIT) 58 146 150731 (92 585)
Wynik na dzalalno$ci finansowej (3267) (5918) 2651
Podatek dochodowy (10 358) (27 322) 16 964
Wynik finansowy netto dziatano$¢ kontynuowana 44 521 116 687 (72 166)
Wynik finansowy netto dziatano$¢ zaniechana 10913 (804) 11717
Wynik finansowy netto 55434 116 687 (61 253)

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

W I poétroczu 2014 roku Spotka Dominujaca osiagneta wynik finansowy netto w wysokosci 197 052 tys. zi, wyzszy
098 244 tys. zt w stosunku do I poétrocza roku poprzedniego. Podstawowe wielkosci ekonomiczno-finansowe Spotki

przedstawiono i oméwiono w ponizszych tabelach.

Elementy rachunku zyskow i strat KOGENERACJA S.A.

Za okres Za okres
6 miesigcy zakonczony 6 miesigcy zakorczony Zmiana
w tysigcach zlotych 30 czerwea 2014 r. 30 czerwea 2013 . (wartosé)
(niebadane) (niebadane)
Przychody ze sprzedazy 291 468 315 886 (24 418)
Koszt wlasny sprzedazy (257 170) (267 468) 10298
Zysk brutto ze sprzedazy 34 298 48 418 (14 120)
Koszty sprzedazy (797) (775) (22)
Koszty zarzadu (2309) (2 407) 98
Wynik na pozostatej dziatalno$ci operacyjnej 4774) 5617 (10 391)
Wynik na dziatalno$ci operacyjnej (EBIT) 26 418 50 853 (24 435)
Wynik na dzialalno$ci finansowej 175 238 57 540 117 698
Podatek dochodowy (4 604) (9 585) 4981
Wynik finansowy netto 197 052 98 808 98 244
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Przychody ze sprzedazy KOGENERACJA S.A.

Za okres Za okres
6 miesigcy zakorczony 6 miesiecy zakonczony Zmiana
w tysigcach zlotych 30 czerwca 2014 r. 30 czerwca 2013 r. (wartosc)
(niebadane) (niebadane)
Przychody ze sprzedazy 291 468 315 886 (24 418)
Przychody ze sprzedazy produktow 290 275 315619 (25 344)
w tym: certyfikaty 12 377 3499 8 878
w tym: ustugi systemowe 9 524 5643 3881
wtym: sprzedaz CO , 2 - 2
Przychody ze sprzedazy towar6w i materiatow 1193 267 926

W I pétroczu 2014 roku Spotka osiagneta przychody ze sprzedazy w kwocie 291 468 tys. zt, w tym przychody ze sprzedazy
produktow w wysokosci 290 275 tys. zt oraz ze sprzedazy towarow i materiatdw w kwocie 1 193 tys. zt. W I pdtroczu 2013
roku przychody ksztattowaly si¢ na poziomie 315 886 tys. zt, w tym przychody ze sprzedazy produktéw 315 619 tys. zt,
a ze sprzedazy towar6w i materialow 267 tys. z1.

Nizsze o 8% (0 25 344 tys. zt) przychody ze sprzedaiy produktow osiagnigte w analizowanym okresie | potrocza 2014 roku
to efekt gtownie:

= nizszych przychodow ze sprzedazy energii elektrycznej o 32 700 tys. z1,

*  nizszych przychodow ze sprzedazy ciepta o 5 248 tys. z1,

*  wyzszych przychodéw w tytutu dodatkowych ustug systemowych o 3 881 tys. z1,

*  wyzszych przychodow z certyfikatow majatkowych o 8 878 tys. zt.

Laczna warto$¢ sprzedazy energii elektrycznej spadta w relacji do I potrocza 2013 roku o 28 819 tys. zt na skutek nizszego
wolumenu sprzedazy o ok. 4% oraz nizszej ceny energii elektrycznej o ok. 18,5%. Przyrost ceny ciepta wynidst
odpowiednio 9,6% a ceny mocy cieplnej 8,5%; wptynely na to ceny i stawki optat taryfy dla ciepta KOGENERACIJI S.A.
wprowadzone w zycie z dniem 1 pazdziernika 2013 r., a zatwierdzone Decyzja Prezesa Urzgdu Regulacji Energetyki.
Jednocze$nie spadt wolumen sprzedazy ciepta w analizowanym okresie w porownaniu do | potrocza 2013 r. 0 14%.

W I potroczu 2014 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
9 524 tys. zt. Produkcja energii elektrycznej w wyniku wspotspalania biomasy wzrosta o ok. 136% w analizowanym
okresie roku 2014 w stosunku do roku 2013: produkcja energii ,zielonej” w | potroczu 2014 roku to 54 385 MWh,
aw | potroczu 2013 roku to 23106 MWh. Wzrost cen certyfikatow ,zielonych” wynidst 40%, natomiast ceny
certyfikatow ,,czerwonych” wzrosty trzykrotnie w poréwnaniu z 1 potroczem 2013 roku. Wznowienie funkcjonowania
systemu wsparcia dla producentéw energii elektrycznej i ciepta w procesie kogeneracji w kwietniu 2014 r. dodatkowo
wptyneto na wyzsze przychody z tytutu certyfikatow.

W I pétroczu 2014 Spoétka dokonata sprzedazy uprawnien do emisji CO,uzyskujac wynik na sprzedazy 2 tys. zt.

Przychody ze sprzedaZy towarow i materiatlow w 1 poétroczu 2014 roku wyniosty 1 193 tys. zt i wzrosty o 926 tys. zt
W poréwnaniu do I potrocza 2013 r. z tytutu odsprzedazy energii elektrycznej w EC Muchoboér i EC Zawidawie.

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

W 1 pétroczu 2014 roku koszty zmienne wytworzenia sprzedanych produktow uksztattowaly si¢ na poziomie nizszym
012 602 tys. z1, tj. 0 7,7 % w relacji do I potrocza 2013 roku i wyniosty 150 257 tys. zt. W I pdtroczu 2013 roku koszty te
osiggnety poziom 162 859 tys. zi. Nizszy poziom kosztéw zmiennych to konsekwencja glownie nizszych kosztow
paliwowych o 11 798 tys. zt spowodowanych nizszym wolumenem zuzycia wegla o 14% ze wzgledu na nizsza produkcje
energii elektrycznej i cieplnej oraz nizsza ceng wegla.

Zmiana poziomu pozostatych kosztéw zmiennych 0 788 tys. zt anizeli w | potroczu 2013 roku to efekt:

- nizszych kosztow zakupu energii elektrycznej o 565 tys. zt spowodowanych nizsza ceng zakupywanej energii oraz
nizszym wolumenem zakupionej energii na rynku po wyprodukowaniu energii z wlasnych generatoréw uruchomionych
w zakltadach EC Zawidawie 1 EC Muchobor,
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- nizszych optat z tytutu ochrony $rodowiska o 387 tys. zt (nizszy wolumen produkcji, zwickszenie produkcji z biomasy),
- wyzszej rezerwy na niedobor uprawnien do emisji CO; o 236 tys. zt, w wyniku zmniejszajacych si¢ limitow przyznanych
uprawnien do emisji CO»,

Koszt wlasny sprzedazy Koszt zarzadu Koszt sprzedazy Razem

w tysigcach ztotych . . . . . ) : .
bysiq v 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

2014 r. 2013 r. 2014 r. 2013r. 2014 r. 2013r. 2014 r. 2013r.
Koszty zmienne (150 257) (162 859) - - - - (150 257) (162 859)
koszty paliwowe (132 145) (143 943) = - = - (132 145) (143 943)
akcyza (196) (212) - - - - (196) (212)
pozostalte koszty zmienne (17 916) (18 704) - - - - (17 916) (18 704)
Koszty stale (106 656) (104 380) (2 309) (2 407) (797) (775) (109 762) (107 562)
koszty pracy (26 191) (32 556) (1 933) (2177) (559) (427)  (28683) (35 160)
remonty (7 934) (6 357) = - = - (7 934) (6 357)
amortyzacja (41249) (35 333) (24) (25) = - (41273)  (35358)
ustugi (22486) (21 637) (115) (32) - (22601) (21 669)
pozostate koszty stale (8 796) (8 497) (237) (173) (238) (348) (9 271) (9018)
Warto$¢ sprzedanych (257) (229) ; - - - (257) (229)
towarow i materialow
Koszty razem (257 170) (267 468) (2 309) (2 407) (797) (775) (260 276) (270 650)

Koszty state w 1 potroczu 2014 roku wyniosty 109 762 tys. zt i byly wyzsze o 2 200 tys. zt w poréwnaniu do I poirocza
2013 r. Koszty state w I potroczu 2013 r. wyniosty 107 562 tys. zt. Na zmiane poziomu kosztow statych w 1 potroczu
2014 r. miaty wplyw: wyzsze koszty amortyzacji o 5 915 tys. zt oraz wyzsze koszty remontow 0 1577 tys. zt, wyzsze
koszty ustug obcych o 932 tys. zt a takze nizsze o 6 477 tys. zt koszty pracy.

Na spadek kosztow pracy w I potroczu 2014 roku 0 6 477 tys. zt miaty wptyw m.in. nastepujace czynniki:

- nizszy poziom rezerw restrukturyzacyjnych o 1 228 tys. z1,

- nizszy poziom pozostatych kosztow pracy o 5249 tys. zt, w tym o 4 484 tys. zt z tytulu wynagrodzen i kosztow
ubezpieczen spotecznych w zwigzku ze spadkiem zatrudnienia 0 98 osob (efekt outsourcingu ustug w obszarze odpopielania
oraz programéw dobrowolnych odejsc).

Wazrost kosztow ustug obcych 0 932 tys. zt byl spowodowany pojawieniem si¢ nowych pozycji kosztowych zwigzanych
Z obstugg $wiadczong przez Centrum Ustug Wspdlnych (rozszerzenie zakresu umowy na $wiadczenie ustug w obszarze
Development oraz ustugi dodatkowe z obszaru Finanse). Laczny koszt $wiadczen na rzecz EDF Polska S.A. Oddziat CUW
wyniost za I potrocze 2014 r. 11 354 tys. zt a za I potrocze 2013 1. 9 279 tys. zt. W 1 poétroczu 2014 r. spadly koszty ustug
zwigzanych z utrzymaniem czystosci 0 454 tys. zt.

Wyzszy koszt amortyzacji o 5915 tys. zt to efekt nowych $rodkéw trwatych przekazanych do uzytkowania w drugiej
potowie 2013 roku oraz zmiana okreséw zZywotnosci.

Wzrost kosztow remontow o 1 577 tys. zt to efekt zwigkszonego zakresu prac remontowych w 2014 roku w odniesieniu
do | pétrocza 2013 r. towarzyszacych inwestycjom budowy instalacji odsiarczania i odazotowania spalin w EC Wroctaw.

d. Wynik na pozostalej dzialalno$ci operacyjnej KOGENERACJA S.A.

Wynik na pozostalej dziatalnoséci operacyjnej w I potroczu 2014 roku osiagnat poziom nizszy od analogicznego okresu roku
ubieglego o 10 391 tys. zt. Pozostate przychody operacyjne spadly 0 13 652 tys. zt, natomiast pozostate koszty operacyjne
spadly 0 3 261 tys. zL.

W I potroczu 2013 roku pojawity si¢ dodatkowe przychody zwigzane z realizacjg kontraktu forward na wymiang uprawnien

do emisji CO, (EUA/CER) za okres rozliczeniowy 2010-2012 w wysokos$ci 8 624 tys. zt oraz efekt odwrdcenia wyceny
powyzszego instrumentu finansowego w kwocie 3977 tys. zt. W I polroczu 2013 r. uzyskano tez dodatni wynik
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na sprzedazy nieruchomos$ci w kwocie 969 tys. zt. W | pétroczu 2014 r. w pozostatych przychodach operacyjnych nie
odnotowano podobnych zdarzen.

Pozostate koszty operacyjne wyniosty w 1 potroczu 2014 r. 5776 tys. zt, a w I potroczu 2013 r. 9 037 tys. zt (spadek
03261 tys. zt). W I poétroczu 2014 r. zwigckszono rezerwe na rekultywacje skladowisk o 3 238 tys. zt. Natomiast
w | pétroczu 2013 r. ujeto w pozostatych kosztach operacyjnych ujemng wycene kontraktéw forward na sprzedaz CO,
(EUA/CER) w kwocie 4 034 tys. zl, a takze dodatkowe koszty zwigzane z zaprzestaniem nabycia biomasy w wysokosci
2 600 tys. zt. W I potroczu 2014 r. w pozostatych kosztach operacyjnych nie odnotowano podobnych zdarzen.

e. Wynik na dzialalnosci finansowej KOGENERACJA S.A.

Wynik na dziatalno$ci finansowej w I potroczu 2014 r. uksztattowal si¢ na wyzszym poziomie w poréwnaniu do I poirocza
2013 r. 0117 698 tys. zt jako efekt gtéwnie wyzszych przychodow finansowych. Spotka odnotowata w I potroczu 2014 r.
wyzsze przychody finansowe 0 117 813 tys. zt z tytulu otrzymanej dywidendy od spétki zaleznej EC Zielona Géra S.A., ktorej
walne zgromadzenie podj¢to uchwale o podziale zysku netto za rok 2013 (w tym dla Jednostki Dominujacej 73 100 tys. zt) a takze
uchwale o zmianie przeznaczenia pozostatych kapitalow rezerwowych utworzonych z zyskow w latach poprzednich (w tym dla
Jednostki Dominujacej 104 148 tys. z). W I potroczu 2013 r. dywidenda od spotki zaleznej wyniosta 59 435 tys. zt.

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

f. Wynik finansowy netto KOGENERACJA S.A.

Spotka w I polroczu 2014 roku osiagneta wynik finansowy netto w kwocie 197 052 tys. zt, natomiast w I poéiroczu 2013
roku wynik ten uksztaltowal si¢ na poziomie 98 808 tys. zt i byt nizszy o 98 244 tys. zt.

Wozrost wyniku finansowego netto Jednostki Dominujacej to efekt:

= wyzszej dywidendy od spotki zaleznej EC Zielona Géra S.A. o 117 813 tys. zi,

= spadku przychodow ze sprzedazy 0 24 418 tys. zt tj. 0 8%, czego glowna przyczyna byty niekorzystne warunki
pogodowe i nizsze ceny energii elektrycznej zrekompensowane cze$ciowo nizszymi kosztami produkcji
0 10 298 tys. zt tj. 0 4%, ze wzgledu na nizszy wolumen i ceny wegla a takze optymalizacj¢ procesu produkcji,

= przyznania certyfikatow czerwonych (uchwalenie aktéw prawnych) a jednocze$nie wzrost cen certyfikatow
zielonych i czerwonych,

= nizszego wyniku na pozostatej dziatalnosci operacyjnej o 10 391 tys. zl, gtdownie z tytutu braku transakcji
SWAP wymiany uprawnien CO, EUA/CER, ktére odnotowano w I potroczu 2013 r.

g. Podstawowe wskazniki ROA, ROE, ROCE

Za okres Za okres
6 miesigcy zakorczony 6 miesiecy zakonczony Zmiana
w % 30 czerwca 2014 r. 30 czerwca 2013 r. (%)
(niebadane) (niebadane)
Rentownos$¢ aktywow (ROA) 12,84 7,54 70
Rentownos$¢ kapitaldéw wlasnych (ROE) 16,39 9,57 71
Zwrot z zaangazowanego kapitalu (ROCE) 2,40 5,64 (57)

Wskazniki rentownoéci osiagniete przez Spotke w I pétroczu 2014 roku byly wyzsze w relacji do I potrocza 2013 roku
ROA 0 70 % i ROE 0 71%, co jest konsekwencjg przede wszystkim dynamiczniejszego wzrostu wyniku finansowego netto
Spotki wypracowanego w roku sprawozdawczym (wzrost 0 99%) anizeli aktywow (wzrost aktywow 0 17%) i kapitatow
wilasnych (wzrost kapitatow wiasnych o ponad 16%). W przypadku wskaznika ROCE, jego spadek spowodowat spadek
wyniku na dziatalnosci operacyjnej o 48% przy jednoczesnym wzroscie kapitatu zaangazowanego o 22%.

Metodologia liczenia wskaznikow jak w pkt. 11 3 niniejszego sprawozdania.
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h. Oméwienie wplywu wyniku EC Zielona Goéra S.A. na wynik Grupy

W T potroczu 2014 roku Spotka osiagneta wynik finansowy netto w wysokosci 21 458 tys. zi, nizszy o 56 091 tys. zt
w stosunku do analizowanego okresu roku poprzedniego. Podstawowe wielko$ci ekonomiczno-finansowe spotki zaleznej

przedstawiono i omoéwiono w tabelach ponize;j.

Elementy rachunku zyskéw i start - EC Zielona Goéra S.A.

Za okres Za okres
6 miesigcy zakonczony 6 miesiecy zakonczony Zmiana
wtysigeach zlotych 30 czerwca 2014 r. 30 czerwca 2013 r. (wartosc)
(niebadane) (niebadane)
Przychody ze sprzedazy 177 306 175 668 1638
Przychody ztytutu rekompensat KDT 10 304 81 301 (70997)
Koszt wlasny sprzedazy (156 805) (160 324) 3519
Zysk brutto na sprzedazy 30 805 96 645 (65 840)
Koszty sprzedazy (687) (1 253) 566
Koszty zarzadu (3977) (4 654) 677
Wynik na pozostalej dzialalno$ci operacyjne;j 2445 8482 (6 037)
Wynik na dziatalno$ci operacyjnej (EBIT) 28 586 99 219 (70 633)
Wynik na dziatalno$ci finansowej (2 125) (4027) 1902
Podatek dochodowy (5 003) (17 644) 12 641
Wynik finansowy netto 21 458 77549 (56 091)
Przychody ze sprzedazy - EC Zielona Géra S.A.
Za okres Za okres
6 miesigcy zakornczony 6 miesigcy zakornczony Zmiana
w tysigcach zlotych 30 czerwca 2014 r. 30 czerwca 2013 r. (wartosé)
(niebadane) (niebadane)
Przychody ze sprzedazy 177 306 175 668 1638
Przychody ze sprzedazy produktow 173782 173583 199
w tym: certyfikaty 4 684 - 4 684
Przychody ze sprzedazy towaréw i materialow 3524 2085 1439
Przychody z tytulu rekompensat KDT 10 304 81 301 (70997)

W I poétroczu 2014 r. EC Zielona Gora S.A. osiagneta przychody ze sprzedaiy produktéw w wysokosci 173 782 tys. zt.
W | potroczu 2013 roku przychody ze sprzedazy produktow byly nizsze o 199 tys. zt i ksztaltowaly si¢ na poziomie
173 583 tys. zt.

W I poétroczu 2014 przychody ze sprzedazy ciepla byly nizsze o 10%. Spadek sprzedazy wynikat z nizszego wolumenu
sprzedawanego ciepta jako efekt niekorzystnych warunkéw pogodowych. Uzyskana natomiast wyzsza cena sprzedazy
no$nika spowodowata obnizenie spadku przychodéw z ciepta. Spadek przychoddéw nastgpit rowniez w obszarze sprzedazy
energii elektrycznej. Zmniejszenie przychodéw ze sprzedazy energii elektrycznej spowodowane bylo znacznie nizszymi
cenami sprzedazy, pomimo osiggnietego wyzszego wolumenu sprzedazy. Od kwietnia 2014 r. spotka korzystata
z mechanizmu wsparcia produkcji energii w skojarzeniu w postaci zottych certyfikatow. Z tego tytutu spotka uzyskata
przychody w wysokos$ci 4 684 tys. zl.

Przychody ze sprzedazy towarow i materialow ksztattowaty si¢ na znaczgco wyzszym poziomie i wyniosty 3 524 tys. zt
wobec 2 085 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 potroczu 2014 r. wyniosty 10 304 tys. zt wobec 81 301 tys. zt
w | pétroczu 2013 r. Spadek przychodow z tytutu rekompensat KDT o 70 997 tys. zt wynika z faktu ujecia w pierwszym

potroczu 2013 r. wpltywu korekty kosztéw osieroconych za rok 2012 po otrzymaniu w lipcu 2013 r. decyzji Prezesa URE
(72 088 tys. zt).
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Koszty stale i koszty zmienne - EC Zielona Goéra S.A.

Koszt wlasny sprzedazy Koszt zarzadu Koszt sprzedazy Razem

w tysigcach ztotych . . . . . . . .
ysiq v 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

2014 r. 2013 r. 2014 r. 2013 r. 2014 r. 2013 r. 2014 r. 2013 r.
Koszty zmienne (110 718) (113 081) - - = - (110 718) (113 081)
koszty paliwowe (104 016) (105 479) = - = - (104 016) (105 479)
akcyza - - - - - - - -
pozostate koszty zmienne (6 702) (7 602) - - - - (6 702) (7 602)
Koszty stale (42998) (45 753) (3977) (4 654) (687) (1253)  (47662) (51 660)
koszty pracy (9564)  (10578) (2 790) (3 186) (89) (96)  (12443) (13 860)
remonty (4 086) (4 147) ) (38) (1) 3) (4 094) (4 188)
amortyzacja (18372) (21 366) (348) (358) (10) (11)  (18730)  (21735)
ushugi (7 534) (7 274) (155) (199) (38) (70) (7727) (7 543)
pozostate koszty stale (3442) (2 388) (677) (873) (549) (1073) (4 668) (4 334)
WartoS¢ sprzedanych (3 089) (1 490) - ; - - (3 089) (1 490)
towaréw i materialow
Koszty razem (156 805) (160 324) (3977) (4 654) (687) (1253)  (161469) (166 231)

W I potroczu 2014 r. koszty zmienne wytworzenia sprzedanych produktow wyniosty 110 718 tys. zt i byly nizsze
0 2 363 tys. zt w relacji do I potrocza 2013 r. W okresie porownawczym koszty osiggnety poziom 113 081 tys. zt.

Spadek kosztow zmiennych nastapit zar6wno w obszarze kosztéw zuzycia gazu jak i pozostatych kosztéw zmiennych.
Zmniejszenie kosztow zuzycia gazu bylo wynikiem nizszych cen zakupu surowca. Wolumen zuzycia gazu ksztattowat si¢
natomiast na pordwnywalnym poziomie.

W strukturze pozostalych kosztow zmiennych najwickszy udzial maja koszty zuzycia wody na dzialalno$¢ podstawowa,
koszty zuzycia energii, koszt zakupu energii elektrycznej na rynku bilansujacym, oplaty zwiazane z zawieranymi
transakcjami sprzedazy energii elektrycznej oraz koszty zwigzane z deficytem CO,. Najwickszy wpltyw na spadek
pozostatych kosztow zmiennych miata utworzona w biezacym potroczu rezerwa na deficyt CO,. Wzrost wynikajacy
zrezerwy CO, 1 wyzszych kosztow zuzycia wody zrekompensowany zostal przez nizsze Kkoszty zwigzane
z funkcjonowaniem rynku energii.

Koszty state w 1 pétroczu 2014 r. wyniosty 47 662 tys. zt i byty nizsze o 8% w relacji do I pétrocza 2013 r. W I pdtroczu
ubieglego roku koszty te osiagnely poziom 51 660 tys. zi.

Koszty pracy, koszty remontdw i amortyzacja ksztattowaly si¢ na nizszym poziomie W relacji do wartosci kosztow
z | pétrocza 2013 r. Jedynie w obszarze pozostatych kosztow statych i ustug obcych zaobserwowany zostat wzrost wartosci.
Koszty pracy w analizowanym okresie ksztattowaly si¢ na nizszym poziomie w poréwnaniu do | potrocza 2013 roku
na skutek spadku kosztow wynagrodzen z tytutu osobowego funduszu plac, w zwigzku z prowadzonymi w Spoélce
programami restrukturyzacyjnymi (spadek zatrudnienia o 16 0sob). Koszty remontéw ksztattowaly sie na pordéwnywalnym
poziomie, natomiast znacznie nizsze byly koszty amortyzacji. Spadek amortyzacji wynikat z faktu, iz w pierwszym
pétroczu 2013 roku dokonano skrdcenia okresu zywotnosci istotnych $rodkow trwatych i dokonano jednorazowego odpisu
Z tytulu wylaczenia z eksploatacji urzadzen wytworczych Bloku Weglowego. Zwigkszenie kosztow w ramach ustug obcych
wynikato w gléwnie z aktualizacji cen $§wiadczonych ustug SLA. Pozostate koszty state determinowane byly przez koszty
podatku od nieruchomosci, koszty ubezpieczen majatkowych i koszty zuzycia pozostatych materiatow.

Wartosé sprzedanych materialow i towaréw W analizowanych okresach ksztaltowala si¢ na wyzszym poziomie. Wartos¢
energii elektrycznej zakupionej w pierwszym potroczu 2014 r. od EDF Polska S.A. i TGE S.A. celem odsprzedazy wyniosta
3 079 tys. zt wobec 1 469 tys. zt w okresie stanowigcym podstawe porownania.

Wynik na pozostalej dzialalnos$ci operacyjnej - EC Zielona Gora S.A.

W I potroczu 2014 r. wynik na pozostalej dziatalnosci operacyjnej ksztattowal si¢ na poziomie 2 445 tys. zt, natomiast

w poréwnywalnym okresie 2013 r. wyniost 8 482 tys. zt. Wynik na pozostatej dziatalnosci operacyjnej w biezacym okresie
byt zatem nizszy o 6 037 tys. zt. W I potroczu 2014 r. nie odnotowano jednorazowych zdarzen, ktére wplynetyby na wzrost
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wyniku z dziatalno$ci pozaoperacyjnej, jak miato to miejsce w | potroczu 2013 roku. W 2013 r. spdtka zrealizowata zysk na
realizacji kontraktu wymiany uprawnien CO, — SWAP (5 742 tys. zl), a takze odzyskata zaleglosci podatkowe z tytutu
podatku dochodowego od 0séb prawnych za sierpien 2001 r. w wysokosci 2 929 tys. zt. Ujemna réznica w analizowanym
okresie zostata czgsciowa skompensowana przez uzyskany dodatni wynik na sprzedazy $rodkow trwatych oraz w wyniku
utworzenia nizszych odpisow aktualizujgcych warto$é aktywow obrotowych spotki.

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

W analizowanym okresie 2014 r. EC Zielona Goéra S.A. osiagn¢ta przychody finansowe w kwocie 2 362 tys. zt wobec
1854 tys. zt w | poélroczu roku ubieglego. Koszty finansowe w I poétroczu 2014 r. wyniosty 4 487 tys. zl, natomiast
w okresie stanowigcym podstawe porownania 5 881 tys. zt. Wynik na dzialalno$ci finansowej w okresach byl ujemny
i wyniost odpowiednio: 2 125 tys. zt i 4 027 tys. zL.

W | péiroczu 2014 r. wynik na dzialalnos$ci finansowej determinowany byt po stronie przychodéw przez otrzymane odsetki
z tytulu cashpool, a po stronie kosztow przez dyskonto zobowigzan z tytulu kosztow osieroconych. W pierwszym potroczu
2013 roku wpltyw na przychody i koszty finansowe miala rowniez wycena kontraktu na zakup CO, z data realizacji grudzien
2013 r. oraz odwrocenie wyceny zrealizowanego kontraktu wymiany uprawnien SWAP.

Wynik finansowy netto - EC Zielona Géra S.A.

W I potroczu 2014 roku spotka uzyskata dodatni wynik finansowy netto w wysokosci 21 458 tys. zt. W | potroczu 2013 r.
spoltka osiggneta wyzszy o 56 091 tys. zt zysk w wysokosci 77 549 tys. zt.

Na znaczgco nizszy wynik netto w 2014 r. mialy wplyw z jednej strony nizsze przychody z tytutu sprzedazy energii
elektrycznej i ciepta, z drugiej natomiast nizsze przychody z tytutu kosztow osieroconych w wyniku zaliczenia w poczet
przychodéw za 2013 r. korekty rocznej za 2012 r. w wysokosci 72 088 tys. zt. Ujemny wpltyw na wyniku rozliczenia
kosztow osieroconych skompensowany zostal przez uzyskane przychody z tytulu otrzymanej rekompensaty gazowej
W wysokosci 20 132 tys. zt oraz przychody z tytutu sprzedazy zoéttych certyfikatow.

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

Za okres Za okres
6 miesigcy zakonczony 6 miesigcy zakonczony Zmiana
W % 30 czerwca 2014 r. 30 czerwca 2013 r. (%)
(niebadane) (niebadane)
Rentownos$¢ aktywoéw (ROA) 3,22 10,82 (70)
Rentownos$¢ kapitalow wlasnych (ROE) 11,98 25,91 (54)
Zwrot z kapitalu zanagazowanego (ROCE) 15,96 32,95 (52)

Wskazniki rentownosci ROA osiagnigte przez spotke zalezng w 1 potroczu 2014 roku byt nizszy w relacji do I pétrocza
2013 r. Spadek wartoéci wskaznika ROA w pierwszym potroczu 2013 roku nastgpit na skutek nizszego wyniku
finansowego. Wskaznik rentownosci ROE byt nizszy w relacji do okresu porownawczego W wyniku spadku wartosci
kapitatow wlasnych. Spadek wskaznika ROCE byt konsekwencjg uzyskania nizszego wyniku na dziatalno$ci operacyjnej.

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

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

W dniu 17 czerwca Walne Zgromadzenie spotki zaleznej EC Zielona Goéra S.A. podjeto uchwaty w sprawie:
e podziatu zysku za 2013 rok. KOGENERACIJA S.A. otrzyma dywidend¢ w kwocie 73 100 tys. zt (134,06 zl/akcje).
Jako dzien wyplaty dywidendy uchwalono 26 sierpnia 2014 r.
e wyplaty dywidendy z kwot przeniesionych z utworzonych z zysku netto pozostatych kapitatlow rezerwowych.
KOGENERACIJA S.A. otrzyma dywidend¢ w wysokosci 104 148 tys. zt w 2014 r. (191,00 z¥/akcj¢) w dniu 30
pazdziernika 2014 r. (Raport Biezgcy 21/2014).
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Wplyw z tytutu otrzymanej przez KOGENERACIJE S.A. dywidendy od spotki zaleznej w obu transzach tacznie wyniesie
177 248 tys. zt i zostal wykazany w sprawozdaniu jednostkowym za I potrocze 2014 r. jako przychéd z dziatalnosci
finansowej.

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

a. Struktura aktywéw Grupy Kapitalowej

W 1 pétroczu 2014 roku odnotowano spadek sumy bilansowej o 37 910 tys. zt. Aktywa trwale stanowily 78,5 % sumy
bilansowej ze zdecydowanym udziatem rzeczowych aktywow trwatych (73,1%). Natomiast na dzien 31 grudnia 2013 roku
udziat aktywow trwatych w sumie bilansowej ogétem wynidst 75,5%, a 70,9% stanowil udziat rzeczowych aktywow
trwatych.

W strukturze aktywow obrotowych nastapit spadek udziatu zapasow glownie na skutek nizszego wolumenu zakupu wegla
w okresie letnim co spowodowane jest sezonowoscig produkcji, a takze spadek udziatu nalezno$ci w aktywach ogdtem,
W szczegblnosci pozostalych nalezno$ci w spotce zaleznej EC Zielona Gora z tytulu przyznanej przez URE w 2013 r.

korekty kosztow osieroconych.

Na dzien % sumy Na dzien % sumy
30 czerwca 2014 r. bilansowej 31grudnia2013r. bilansowej
w tysigcach ztotych (niebadane)
okres biezacy okres biezacy okres pordbwnawczy | okres porownawczy

AKTYWA
I.  Aktywa trwale
1. Rzeczowe aktywa trwate 1383 232 73,1 1367 401 70,9
2. Wartosci niematerialne, w tym: 47 055 2,5 48 083 2,5

- warto$¢ firmy jednostek podporzadkowanych 41 559 2,2 41601 2.2
3. Grunty wuzytkowaniu wieczystym 13591 0,7 12 298 0,6
4. Nieruchomosci inwestycyjne 18 321 1,0 17 885 0,9
5. Naleznosci dlugoterminowe 23411 1,2 4233 0,2
6. Pozostale inwestycje dlugoterminowe 4 0,0 4 0,0
7. golltgg:;ao\zl\;;;u}u odroczonego podatku ) ) 5187 0.4
Aktywa trwale razem 1485614 78,5 1455091 75,5
1I. Aktywa obrotowe
1. Zapasy 99 162 5,2 122 210 6,3
2. Upra\/\mie'znia do emisji CO, nabyte w celu ) i 8351 0.4

umorzenia
3. Inwestycje krotkoterminowe 13 0,0 17 0,0
4. Naleznosci z tytulu podatku dochodowego 360 0,0 107 0,0
5. Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 133 362 7,1 184 353 9,6
6. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 172 782 9,2 159 074 8,2
Aktywa obrotowe razem 405 679 215 474 112 24,5
Aktywa razem 1891 293 100 1929 203 100
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b. Struktura pasywéw Grupy Kapitalowej

W strukturze pasywow odnotowano wzrost kapitatdow o 52 558 tys. zt oraz spadek zobowigzan tacznie o 90 468 tys. zt.

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

gléwnie z sezonowoscig produkcji.

w tysigcach ztotych

PASYWA

I. Kapital wlasny

1. Kapitat zaktadowy

2. Kapitat ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci
nominalnej

3. Pozostale kapitaly rezerwowe

4. Zyski zatrzymane

Kapital wlasny akcjonariuszy Jednostki

Dominujacej

Udziaty niekontrolujace

Kapital wlasny razem

II. Zobowiazania

Zobowigzania dlugoterminowe

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

2. Zobowiazania z tytulu §wiadczen pracowniczych

3. Przychody przysztych okresow

4. Rezerwa z tytutu odroczonego podatku
dochodowego

5. Pozostate zobowigzania dlugoterminowe

6. Rezerwy dlugoterminowe

Zobowigzania dlugoterminowe razem

Zobowigzania krotkoterminowe

1. Zobowiazania z tytutu kredytow, pozyczek oraz
innych instrumentéw dtuznych

Inne krétkoterminowe zobowiazania finansowe
Zobowiazania z tytutu podatku dochodowego

Zobowigzania z tytutu $wiadczen pracowniczych

A

Rezerwy krotkoterminowe

Zobowiazania krotkoterminowe razem

Zobowigzania razem

Pasywa razem

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate

Na dzien
30 czerwca 2014 r.
(niebadane)

okres biezacy

% sumy
bilansowej

okres biezacy

Na dzien
31grudnia2013r.

okres porownawczy

% sumy
bilansowej

okres porownawczy

252 503 13,3 252 503 13,1
251 258 13,3 251 258 13,0
372 038 19,7 406 546 21,1
370 764 19,6 281 168 14,6

1246 563 65,9 1191 475 61,8

2851 0,2 5381 0,3
1249 414 66,1 1196 856 62,1
24510 1,3 14 319 0,7
47 150 2,5 51 603 2,7
57 751 3,1 54 416 2,8
58 958 3,1 55 114 2,8
220176 11,6 199 876 10,4
10 543 0,5 7 305 0,4
419 088 22,1 382 633 19,8
53 312 2,8 132 198 6,9

2 944 0,2 430 0,0
474 0,0 4976 0,2

139 826 7.4 176 953 9,2
20 083 1,1 25 856 1,3
6152 0,3 9301 0,5
222 791 11,8 349 714 18,1
641 879 33,9 732 347 37,9
1891 293 100 1929 203 100
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c. Wskazniki plynnosci Grupy Kapitalowej

Za okres Za okres
6 miesigcy zakoniczony 6 miesigcy zakonczony Zmiana
30 czerwca 2014 r. 30 czerwca 2013 r. (%)
(niebadane) (niebadane)
Plynno$¢ biezaca 1,82 1,72
Plynnos¢ szybka 1,38 1,29

Wskaznik ptynnosci biezacej za I potrocze 2014 r. wzrdst 0 6%, a wskaznik ptynnosci szybkiej za I potrocze 2014 r. wzrost
0 7% w porownaniu do I potrocza 2013 r. co zwigzane byto ze spadkiem poziomu naleznosci w I potroczu 2014 r. z tytulu
przyznanej przez URE korekty kosztow osieroconych w 2013 r.

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

5. Transakcje z podmiotami powigzanymi

a. Transakcje Jednostki Dominujacej

Najistotniejsze transakcje Jednostki Dominujacej z podmiotami powigzanymi przeprowadzone w I pdtroczu 2014 roku
przedstawiono w Skroconym $rodrocznym sprawozdaniu finansowym KOGENERACII S.A. na dzien i za rok obrotowy
konczacy sie 30 czerwca 2014 1., 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 1 potroczu 2014 roku, z uwzglednieniem wyksiegowan w ramach
wzajemnych transakcji przedstawiono w Skroconym $rdédrocznym sprawozdaniu finansowym KOGENERACII S.A.
na dzien i za rok obrotowy konczacy sie 30 czerwca 2014 1., pkt B. Skrécone srédroczne skonsolidowane sprawozdanie
finansowe VI Wybrane dane objasniajqce, nota 16 Transakcje z podmiotami powigzanymi.

Transakcje pomigdzy spotkami Grupy sa zawierane i realizowane na ogdlnych 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 Goéra” S.A.;

Przedmiotowe poreczenie jest terminowe i zachowuje swojg wazno$¢ do dnia 31 sierpnia 2016 1.
Laczna kwota zobowigzan, ktdre w czesci zostaly 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 Spélek Grupy EDF w Polsce wymienionych w pkt. powyzej, z tytulu Umowy Ramowej obejmujace splate
wszystkich zobowigzan, w tym z tytutu linii gwarancyjnej, odsetek, prowizji i innych kosztow w tym kosztéw egzekucji,
w przypadku gdyby ktérakolwiek ze Spotek Grupy EDF w Polsce wymienionych w pkt. powyzej, nie sptacita tych
zobowigzan w terminie oznaczonym w Umowie Ramowej.

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 Slgski S.A., na podstawie ktorej ING Bank Slaski S.A. udzielit EDF Polska S.A. linii kredytowej w tacznej
wysokosci 150 000 tys. zi, do maksymalnej wysokosci 33 000 tys. zl, 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 zobowiazan
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.

Porgczenia zostaly udzielone odplatnie, a wynagrodzenie z tego tytutu nie odbiega od wysokosci 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 Pltynnoscia 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 2014 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 2014 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 2014 roku nie byty publikowane.

8. Ocena zarzadzania zasobami finansowymi

a. Elementy skonsolidowanego rachunku przeplywow pieni¢znych

Przeptywy pienigzne Grupy w I potroczu 2014 i 2013 roku ksztattowaty si¢ zgodnie z ponizsza tabela.
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Za okres Za okres

6 miesiecy zakonczony 6 miesigcy zakorczony Zmiana
30 czerwca 2014 r. 30 czerwca 2013 r. .,

. . (wartosc)

w tysigcach zlotych (niebadane) (niebadane)
Przeplywy pieni¢zne netto z dziatalnos$ci operacyjnej 157 077 269 106 (112 029)
Przeptywy pieni¢zne netto z dziatalno$ci inwestycyjnej (92 179) (50 321) (41 858)
Przeptywy pieni¢zne netto z dziatalno$ci finansowej (51 190) (168 037) 116 847
Przeplywy pieni¢zne netto, razem 13708 50 748 (37 040)
SrodKi pieniezne na poczatek okresu 159 074 11 069 148 005
Srodki pieniezne na koniec okresu 172782 61 817 110 965

1) Dzialalnosé operacyjna

W T pétroczu 2014 roku przeplywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej Grupy wyniosty 157 077 tys. zt 1 byly nizsze
0112 029 tys. zt w stosunku do roku poprzedniego (269 106 tys.zt w I pétroczu 2013 roku), m.in. na skutek spadku
wyniku finansowego Grupy w stosunku do roku poprzedniego o 61 253 tys. zt.

2) Dziatalnosé inwestycyjna

Ujemne przeptywy pieniezne netto z dziatalno$ci inwestycyjnej zwigkszyty sie 0 41 858 tys. zt (92 179 tys. zt w | potroczu
2014 roku i 50 321 tys. zt w I potroczu 2013 roku), na co wplynely wyzsze wydatki inwestycyjne w wyniku rozpoczecia
inwestycji budowy instalacji odsiarczania i odazotowania w Jednostce Dominujacej (97 688 tys. zt w I potroczu 2014 r.,
W | pétroczu 2013 r. 55 545 tys. zt).

3) Dziatalnosé finansowa

Ujemne przeptywy pieniezne netto z dzialalnosci finansowej ulegly zmniejszeniu 0 116 847 tys. zt (51 190 tys. zt
w | potroczu 2014 roku i 168 037 tys. zt w I potroczu 2013 roku) jako efekt zmniejszenia wydatkéw finansowych
0 103 379 tys. zt bedacych efektem nizszego poziomu zadtuzenia w Jednostce Dominujgce;.

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

b. Przeptywy pieniezne KOGENERACJA S.A.

Przeptywy pieniezne Spotki w I potroczu 2014 i 2013 roku ksztattowaty sie w nastepujacy sposob (wybrane dane):

Za okres Za okres
6 miesigcy zakoniczony 6 miesigcy zakonczony Zmiana
) 30 czerwca 2014 r. 30 czerwca 2013 . (wartosc)
wtysigeach zlotych (niebadane) (niebadane)
Przeplywy pienigzne netto z dzialalno$ci operacyjne;j 138175 221064 (82 889)
Przeplywy pienigzne netto z dzialalno$ci inwestycyjne;j (80 665) (38482) (42 183)
Przeplywy pienigzne netto z dzialalno$ci finansowej (57 877) (182 333) 124 456
Przeplywy pieni¢zne netto, razem (367) 249 (616)
Srodki pieniezne na poczatek okresu 406 151 255
Srodki pieniezne na koniec okresu 39 400 (361)

26



KOGENERACJA S.A. - Sprawozdanie Zarzadu z dzialalno$ci Grupy Kapitalowej za okres
od 1 stycznia do 30 czerwca 2014 r.

Zarzadzanie zasobami finansowymi w [ poéiroczu 2014 roku nie pozwolito tak jak w 1 poétroczu 2013 roku
na zrownowazenie przeptywow pieni¢znych Spotki, tj. sfinansowanie dzialalnoscia operacyjng wydatkéw inwestycyjnych
i finansowych.

1) Dzialalnosé operacyjna

W 1 pétroczu w 2014 roku, w relacji do I potrocza 2013 roku, nastgpit spadek przeptywow z dziatalno$ci operacyjnej
0 37 %. Przeptywy pieni¢zne netto z dziatalno$ci operacyjnej wyniosty w 2014 roku 138 175 tys. zt przy poziomie
221 064 tys. zt w | potroczu 2013 roku.

Najistotniejszymi czynnikami ksztaltujacymi przeplywy z dzialalno$ci operacyjnej byla zmiana kapitalu pracujacego
0 52 189 tys. zt.

2) Dzialalnosé inwestycyjna

Ujemne saldo przeptywow z dziatalno$ci inwestycyjnej w I potroczu 2014 roku jest efektem przede wszystkim nizszych
wpltywow inwestycyjnych i wyzszych wydatkow inwestycyjnych. W I potroczu 2014 roku przeptywy z dziatalno$ci
inwestycyjnej byly ujemne i osiggnety warto$¢ 80 665 tys. zt natomiast w | potroczu 2013 roku osiggnety ujemny poziom
38 482 tys. zt.

Wydatki na nabycie rzeczowych aktywow trwalych i wartosci niematerialnych i prawnych byly wyzsze o 38 153 tys. zt
(W I potroczu 2014 roku: 85914 tys. zt w I polroczu 2013 roku: 47 761 tys. zI) w wyniku rozpoczgcia inwestycji
zwigzanych z budows instalacji odsiarczania i odazotowania spalin.

3) Dziatalnosé finansowa

Saldo przeptywoéw z dziatalnosci finansowej w I potroczu 2014 roku osiggneto warto$¢ ujemng 57 877 tys. z1, natomiast

w okresie porownawczym 182 333 tys. zt. Zmiana o 124 456 tys. zt spowodowana byta nastepujacymi czynnikami:

- nizszymi wydatkami finansowymi o 103 556 tys. zt, co spowodowane bylo glownie sptatg kredytu w rachunku biezagcym
(system cash-pool),

- wyzszymi wptywami finansowymi o 20 900 tys. zt, wynikajacymi z otrzymania kolejnych transz pozyczki inwestycyjnej
z WFOSiGW.

4) Przeplywy pienigine netto
Przeptywy pieni¢zne netto razem wykazaty ujemng wartos¢ w 1 potroczu 2014 roku w kwocie 367 tys. zt. W I potroczu

2013 roku kwota ta byta dodatnia i wynosita 249 tys. zt. Stan srodkow pieni¢znych na koniec I potrocza 2014 roku wyniost
39 tys. zt (400 tys. zt na koniec I potrocza 2013 roku).

c. Plynnos¢ finansowa KOGENERACJA S.A.

Za okres Za okres
6 miesigcy zakonczony 6 miesigcy zakonczony Zmiana
30 czerwca 2014 r. 30 czerwca 2013 r. (%)
(niebadane) (niebadane)
Plynno$¢ biezgca 1,84 1,12 65
Plynnos$¢ szybka 1,38 0,65 111

Wskazniki ptynnosci, jakie osiagneta Spotka w I potroczu 2014 roku uksztaltowaty si¢ na poziomie: ptynnosc¢ biezaca 1,84,
ptynno$¢ szybka na poziomie 1,38. Wyzszy poziom wskaznika ptynnos$ci biezacej w stosunku do I pétrocza 2013 roku
spowodowany zostal przede wszystkim wzrostem aktywow obrotowych, w tym gtéwnie naleznosci krotkoterminowych
Z tytutu dywidendy — 0 75%, przy jednoczesnym wzroscie zobowigzan krotkoterminowych o 6%.

Na dzien 30 czerwca 2014 r. Spotka posiadata zobowigzania dlugoterminowe z tytutu kredytow w kwocie 24 510 tys. zt
dotyczace gtéwnie pozyczki inwestycyjnej z WFOSIGW (156 tys. zt w na dzief 30 czerwca 2013 r.).
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d. Przeplywy pieni¢zne EC Zielona Gora S.A.

Za okres Za okres
6 miesiecy zakonczony 6 miesigcy zakonczony Zmiana
30 czerwca 2014 r. 30 czerwca 2013 r. (wartosé)

(niebadane) (niebadane)
Przeplywy pieni¢zne netto z dziatalno$ci operacyjnej 17 378 47 444 (30 066)
Przeplywy pienigzne netto z dzialalno$ci inwestycyjne;j (8951) (5445) (3506)
Przeplywy pieni¢zne netto z dziatalno$ci finansowe;j 5839 9588 (3749
Przeplywy pieni¢zne netto, razem 14 266 51587 (37 321)
Srodki pieniezne na poczatek okresu 158 477 9611 148 866
Srodki pieniezne na koniec okresu 172 743 61198 111 545

1) Dzialalnosé operacyjna

W okresie sprawozdawczym spotka wygenerowata dodatnie przeptywy z dzialalnoéci operacyjnej w wysokosci
17 378 tys. zl, jednakze byly one nizsze w stosunku do przeptywoéw z dziatalnosci operacyjnej roku ubieglego o 30 066 tys. z1,
na co wpltyw miat przede wszystkim nizszy poziom wyniku netto uzyskanego w I pétroczu 2014 r. Ujemny wptyw nizszego
wyniku finansowego skompensowany zostal przez zmiany w kapitale pracujagcym spétki zaleznej. W poréownaniu
do I pétrocza roku ubieglego spotka zanotowata znaczgco nizszy wzrost poziomu naleznos$ci (gtdéwnie w zakresie kosztow
osieroconych i naleznosci z tytulu dostaw i ushug).

2) Dzialalnosé inwestycyjna
Przeptywy z dzialalnosci inwestycyjnej byly ujemne ksztattowaly si¢ na poziomie 8 951 tys. zt. Wydatki inwestycyjne
w wysokos$ci 11 157 tys. zt skompensowane zostaty nieznacznie przez wpltywy inwestycyjne osiagane z lokat bankowych

w wysokosci 2 063 tys. zt oraz sprzedaz srodkoéw trwatych. Wydatki inwestycyjne ponoszone byly gldwnie na modernizacjg
i budowe sieci cieplnych.

3) Dziatalnosé finansowa

W I poétroczu 2014 r. spétka osiagneta dodatnie przeplywy pieni¢zne w ramach dziatalnosci finansowej. Bylo to efektem
otrzymania dotacji na modernizacj¢ sieci cieplnych w wysokosci 5 839 tys. zt.

4) Przeplywy pienigine netto
Przeplywy pieni¢zne netto razem wykazaty warto$¢ dodatnia w ciagu pierwszych szesciu miesigcy 2014 roku i wyniosty

14 266 tys. zt. W okresie porownawczym kwota ta wynosita 51 587 tys. zt. Stan $rodkéw pienigznych na konieC czerwca
2014 roku wyniost 172 743 tys. zt wobec 61 198 tys. zI na koniec ubieglorocznego okresu

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

Za okres Za okres
6 miesigcy zakoniczony 6 miesiecy zakonczony Zmiana
30 czerwca 2014 r. 30 czerwca 2013 r. (%)
(niebadane) (niebadane)
Pilynno$¢ biezaca 1,11 2,28 (52)
Plynnos¢ szybka 1,06 2,24 (53)

28



KOGENERACJA S.A. - Sprawozdanie Zarzadu z dzialalno$ci Grupy Kapitalowej za okres
od 1 stycznia do 30 czerwca 2014 r.

Wskazniki ptynnosci, jakie osiagneta EC Zielona Gora S.A. w pierwszym potroczu 2014 r. uksztattowaly si¢ na poziomie:
1,11 — plynnosé¢ biezaca i 1,06 — pltynnos¢ szybka. W okresie poprzednim wskazniki te osiagnety wielko$¢ (odpowiednio
2,28 i 2,24). Spadek wskaznikow ptynnoéci biezgcej i szybkiej zostal spowodowany glownie wyzszym poziomem
zobowigzan krotkoterminowych, gtéwnie zobowiazan wzgledem akcjonariuszy z tytulu dywidendy.

Na dzien 30 czerwca 2014 roku EC Zielona Goéra S.A. posiadata zobowigzania przeterminowane w wysoko$ci 979 tys. zt.

przy czym przeterminowanie dotyczy okresu maksymalnie 30 dni, w zwiazku z czym ryzyko utraty ptynnosci finansowej
nie istnieje.

9. Zaciagniete i wypowiedziane umowy kredytow i pozyczki

a. Zaciagniete pozyczki i kredyty
W okresie od 1 stycznia 2014 r. do 30 czerwca 2014 r. Jednostka Dominujaca kontynuowata korzystanie z systemu cash-
pool na mocy umowy $wiadczenia ustugi kompleksowego zarzadzania wspolng ptynnoscia finansowa przez ING Bank
Slaski S.A. na rzecz spotek Grupy EDF w Polsce zawartej w dniu 25 czerwca 2012 r. Po zawarciu aneksow w dniu 25 czerwca
2014 r. zmianie ulegt limit zadluzenia w ukladzie narastajacym: 290 000 tys. zl (poprzedni limit: 360 000 tys. zt).
Zadtuzenie z tego tytutu na dzien 30 czerwca 2014 r. wynosito 53 127 tys. zt. )
Spétka otrzymata takze kolejne transze pozyczki w wysokosci 20 900 tys. zt z WFOSIiGW na finansowanie projektu
Zaprojektowanie i wykonanie instalacji odsiarczania spalin metoda mokrg wedtug technologii wapienno-gipsowej
W Elektrocieptowni Wroctaw z tacznej kwoty 99 000 tys. z1.
b. Splata pozyczek i kredytow
W okresie od 1 stycznia 2014 r. do 30 czerwca 2014 r. Grupa dokonata splaty zadluzenia na kwote 77 099 tys. zt
(dane skonsolidowane), w tym:

a) 77099 tys. zt— KOGENERACJA S.A.

Sptata zadtuzenia przez Spétke Dominujgca dotyczyta sptaty zadtuzenia w ramach cash-pool w kwocie 77 099 tys. zt.

c. Emisja obligacji

W I potroczu 2014 roku KOGENERACJA S.A. nie emitowata i nie dokonata wykupu dtuznych papierow warto$ciowych.

10. Udzielone pozyczki

a. Pozyczki udzielone w I pétroczu 2013 roku

W I pétroczu 2014 roku Spétka nie udzielata pozyczek.

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

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

1) Zdarzenia istotnie wplywajgce na dziatalnosé Grupy Kapitatowej w okresie sprawozdawczym

W I pétroczu 2014 roku nalezy odnotowaé nastgpujace zdarzenia, ktore miaty wptyw na dziatalnos¢ Grupy Kapitatowe;j:

Grupa wypracowata nizszy wynik finansowy netto w I potroczu 2014 r. o 61 253 tys. zt: 55 434 tys. zt w stosunku
do 116 687 tys. zt w I potroczu 2013 roku.

W dniu 9 kwietnia 2014 r. odbyto si¢ Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Spotki Dominujgcej, podczas
ktorego powotano do Rady Nadzorczej Thierry Doucerain oraz uchwalono nowy Statut Spotki (Raport Biezgcy
6,8/2014).

W dniu 7 marca 2014 r. Zarzad Spotki Dominujacej podjat uchwate dotyczaca propozycji podziatu zysku za 2013 r.
z przeznaczeniem zysku w pelnej kwocie na zasilenie kapitalu rezerwowego, ktory moze by¢ w przysziosci
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 3/2014). Wniosek Zarzadu dotyczacy podziatu zysku za 2013 r. pozytywnie zaopiniowata
Rada Nadzorcza na posiedzeniu w dniu 14 maja 2014 r. (Raport Biezgcy 11/2014) oraz Walne Zgromadzenie
Akcjonariuszy (Raport Biezgcy 17/2014).

W dniu 2 czerwca 2004 r. Zarzad Spoéiki podjat uchwale dotyczaca przyjecia Polityki Dywidendy Spoétki (Raport
Biezgcy 18/2014).

Walne Zgromadzenie spotki zaleznej EC Zielona Gora S.A. podjeto uchwale w sprawie podziatu zysku za 2013 rok oraz
z kwot przeniesionych z utworzonych z zysku netto pozostatych kapitatdéw rezerwowych; KOGENERACJA S.A.
otrzyma dywidende w tacznej kwocie 177 248 tys. zt (Raport Biezgcy 21/2014 oraz pkt.3 Zdarzenia o nietypowym
charakterze majgce znaczgcy wphyw na osiggniete wyniki finansowe).

Spotka Dominujaca zawarta aneks nr 5 do Porozumienia Uczestnikow Umowy Swiadczenia Ustugi Zarzadzania
Plynnoscig W Formie Limitow Dziennych oraz do Porozumienia Spétek Grupy EDF w Polsce, uczestnikow powyzszej
umowy, w ramach pakietu uméw tzw. systemu cash-pool. Zmianie ulegt limit zadluzenia w uktadzie narastajgcym
z 360 miliondéw zt do 290 milionéw zt. Pozostate warunki pakietu uméw nie ulegly zmianie (Raport Biezgcy 22/2014),
W dniu 30 czerwca Jednostka Dominujgca dokonata sprzedazy 100% udzialow w spotce zaleznej Renevis Sp. z o.0.
(Raport Biezgcy 27/2014).

W zwigzku z uchwaleniem stosownych aktow prawnych Spéotka Dominujgca i jednostka zalezna EC Zielona Gora S.A.
odnotowaty w | pétroczu 2014 r. przychody z tytutu sprzedazy certyfikatow.

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

zatwierdzenia sprawozdania finansowego

W dniu 8 lipca 2014 r. zakonczono spor zbiorowy dotyczacy ustalenia wysoko$ci wzrostu wynagrodzen zasadniczych
w roku biezacym w KOGENERACII S.A. oraz wysokosci podwyzki motywacyjnej (Raport Biezgcy 28/2014).

W dniu 22 lipca 2014 r. zostata zawarta umowa znaczgca pomigdzy Konsorcjum KOGENERACJA — EDF Paliwa Sp. z 0.0.
a spotkag Katowicki Holding Weglowy S.A. na dostawy wegla kontraktowego realizowane w okresie od 1 lipca 2007 roku
do 30 czerwca 2021 roku (Raport Biezgcy 29/2014).

W dniu 1 sierpnia 2014 r. zostala zawarta znaczaca umowa pozyczki w kwocie 122 192 tys. zt na finansowanie
zadania: 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 z EDF INVESTISSEMENTS GROUPE SA, spétka prawa belgijskiego z siedzibg
w Brukseli (Raport Biezgcy 30/2014).

W dniu 6 sierpnia 2014 r. ustanowiono zastawy zwykle na imiennych akcjach spotki zaleznej Elektrocieptownia
Zielona Gora S.A. na rzecz EDF INVESTISSEMENTS GROUPE SA, spotka prawa belgijskiego z siedziba w Brukseli
(Zastawnik). Powyzsze zastawy zwykle zabezpieczaja zobowigzanie z opisanej powyzej pozyczki inwestycyjnej
(Raport Biezgcy 31/2014).

W dniu 20 sierpnia 2014 r. ustanowiono zastaw rejestrowy na niezdematerializowanych imiennych akcjach spotki
zaleznej Elektrocieplownia Zielona Gora S.A. na rzecz EDF INVESTISSEMENTS GROUPE SA, spotka prawa
belgijskiego z siedziba w Brukseli (Zastawnik). Powyzszy zastaw rejestrowy rowniez zabezpiecza zobowigzanie
Z opisanej powyzej pozyczki inwestycyjnej (Raport Biezgcy 32/2014).

W dniu 26 sierpnia 2014 r. Jednostka Dominujaca otrzymata dywidende od EC Zielona Goéra S.A. w wysokosci
73 100 tys. zt (w 2013 roku 59 435 tys. 7).
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12. Czynniki, ktore beda mialy wplyw na osiagniete przez Grupe Kapitalowa wyniki w kolejnych
okresach

Zdaniem Grupy do najistotniejszych czynnikéw jakie beda mialy wplyw na dziatalno$¢ Grupy Kapitatowej w kolejnych

okresach nalezy zaliczy¢:

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

b) wielko$¢ produkcji i zwigzana z tym wielko$¢ emisji CO,,

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 Dtugoterminowego EC Zielona Goéra S.A.,

e) warunki atmosferyczne (temperatura zewn¢trzna),

f) decyzje inwestycyjne dotyczace rozwoju zaktadu w EC Czechnica.

13. Opis istotnych czynnikéw ryzyka i zagrozen

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

1) Uzaleinienie Spotki od odbiorcow

Dziatalno$¢ gospodarcza Spotki uzalezniona jest w zakresie sprzedazy ciepta przede wszystkim od Fortum Power and Heat
Polska sp. z o0.0., bedacej operatorem sieci dystrybucyjnej ciepta. Istotnym czynnikiem ryzyka i zagrozeniem dla
KOGENERACIJI 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.

W odpowiedzi na to zagrozenie Spotka podjeta szereg dziatan zmierzajacych do poinformowania wiladz miasta
i wojewodztwa oraz opinii publicznej o wpltywie wybudowania i przylaczenia EC Fortum do systemu cieptowniczego
Wroctawia na koszty ciepta dostarczanego odbiorcom z tego systemu.

KOGENERACJA S.A. skutecznie argumentowata podczas prac nad ,,Aktualizacjg Zatozen do planu zaopatrzenia w ciepto,
energie elektryczng i paliwa gazowe dla obszaru gminy Wroctaw”, doprowadzajac do korzystnych dla KOGENERACIJI
zapisOw, ze nie ma potrzeby budowy nowej elektrocieptowni zasilajacej w cieplo sie¢ cieplowniczag a urzadzenia
KOGENERACIJI w pelni zabezpieczaja dostawy ciepta do wroctawian przez kolejnych 20 lat.

W dniu 28 listopada 2013 r. Rada Miejska Wroctawia Uchwala nr L/1251/13 przyjeta ten istotny dokument dla rozwoju
lokalnego rynku ciepta.

2) Zmiany Prawa Energetycznego

Ustawa Prawo energetyczne i akty wykonawcze do tej ustawy ksztaltujg polityke energetycznag kraju, zasady i warunki
zaopatrywania oraz uzytkowania paliw i energii oraz okreslajg organy wtasciwe w sprawie gospodarki paliwami i energia.

Zgodnie z ostatnig nowelizacja Prawa energetycznego, ktora weszta w zycie z dniem 30 kwietnia 2014 r. przywrdcono
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 producentdéw energii
W procesie wysokosprawnej kogeneracji, lecz nie zapewniajg impulsu do rozwoju tego typu projektow ze wzgledu na krétki
okres obowigzywania nowego prawa.

3) Inne zmiany prawne
Z dniem 1 stycznia 2013 r. weszla w zycie znowelizowana ustawa o systemie handlu uprawnieniami do emisji gazoéw

cieplarnianych. Niniejsza ustawa precyzyjniej reguluje aspekty zwiazane z handlem emisjami po roku 2013 (np. system

31



KOGENERACJA S.A. - Sprawozdanie Zarzadu z dzialalno$ci Grupy Kapitalowej za okres
od 1 stycznia do 30 czerwca 2014 r.

aukcji uprawnien do emisji). KOGENERACJA otrzymata na rejestr na lata 2013 i 2014 przydziaty darmowych uprawnien
do emisji CO, w ilo$ci wynikajacej z Rozporzadzenia Rady Ministrow z dnia 31 marca 2014 r.

W dalszym ciagu trwaja prace nad ustawa o odnawialnych Zrodtach energii OZE ktora bedzie miata wptyw na dziatalnosé
Spotki w nastepnych latach.

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

6 stycznia 2011 r. weszla 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 pytlu od 1 stycznia 2016 r. Oznacza
to konieczno$¢ ponoszenia wysokich kosztow budowy instalacji ograniczajacych emisje lub przedwczesnej wymiany
posiadanych urzadzen. Obecnie trwajg prace budowlane i montazowe instalacji odsiarczania i odazotowania dla urzadzen
wytworczych EC Wroctaw.

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

W ostatnich latach obserwujemy stabilizacj¢ zapotrzebowania na ciepto, co zwiagzane jest ze zrownowazeniem spadku
zapotrzebowania wynikajacego z termomodernizacja zasobéw mieszkaniowych, ograniczeniem strat na przesytaniu ciepla,
instalowaniem automatyki pogodowej w weztach cieplnych, a przytgczaniem nowych odbiorcéw ciepta. Aktywne dziatania
KOGENERACIJI S.A. polegaja na pozyskiwaniu nowych odbiorcow, w tym szczegdlne znaczenie ma wspolpraca z Gming
Wroctaw w zakresie przylaczania do sieci nowych budynkoéw i istniejagcych budynkéw komunalnych.

6) Czynniki zwigzane ze zréznicowaniem poziomow sprzedaZy ciepla i energii elektrycznej

Sprzedaz produktow KOGENERACII S.A. podlega znacznym wahaniom sezonowym. W okresach pazdziernik-kwiecien
zapotrzebowanie odbiorcow na cieplo 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 KOGENERACII istnieja techniczne mozliwosci wytwarzania energii
elektrycznej réwniez w okresach zmniejszonego zapotrzebowania na cieplo (w tzw. pseudokondensacji), ale sa one
ograniczone z uwagi na obowigzek 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 wysokie koszty zmienne.

7) Kontrakty dlugoterminowe (KDT)

Z dniem 1 kwietnia 2008 roku ulegly rozwigzaniu KDT w spoélce zaleznej EC Zielona Goéra S.A.

Spotka 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 produkcj¢ energii elektrycznej. Przychody i koszty EC ZG 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;.

8) Emisje CO,

Zostal zatwierdzony nowy Plan Krajowy ustanawiajacy w okresie 2013-2020 putapy emisyjne CO,.
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14. Informacje o postepowaniach sadowych

W 2014 roku nie byly prowadzone przed sadem, organem wilasciwym dla postepowania arbitrazowego lub organem
administracji publicznej wzgledem KOGENERACIJI S.A. ani jej podmiotéw zaleznych zadne postgpowania dotyczace
zobowiazan albo wierzytelnosci, ktorych warto$¢ przekraczataby 10% kapitatow wlasnych Spoétki.

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 2014 roku nie nastapity zmiany
w zakresie posiadanych przez osoby zarzadzajace i nadzorujace akcji.

16. Zadeklarowana lub wyplacona dywidenda

Zgodnie z Uchwalag nr 5B/2014 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Zespotu Elektrocieptowni Wroctawskich
KOGENERACJA S.A. z dnia 26 czerwca 2014 roku, Spotka Dominujaca przeznaczyta wynik finansowy za rok 2013
na zwigkszenie kapitalu rezerwowego Spoéiki, ktéry moze byé 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 przysziosci.
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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 Gtéwnym GPW od 26 maja 2000 r.

Na pierwszej sesji w 2014 roku cena akcji KOGENERACIJI S.A. na zamknigciu wynosita 54,7 zl za akcje, przy wolumenie
obrotow 706 szt. Najwyzsza cena w analizowanym okresie 2014 roku, tj. 75,0 zt zostata osiagnigta 30 kwietnia 2014 r.,
najnizsza, tj. 52,14 zt odnotowana zostata 14 stycznia 2014 r. 1 potrocze 2014 roku zostato zakonczone ceng 71,05 zt za
akcje przy obrotach 2 478 szt.

Notowania akcji KOGENERACJI S.A. na GPW w I pélroczu 2014 roku
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24 marca 2014 r. GPW rozpoczeta publikacje indeksow WIGS50 oraz WIG250, ktore obejmujg odpowiednio: 50 $rednich
i 250 matych spotek z Glownego Rynku GPW. KOGENERACJA S.A. jest Spotkg o najwigkszym udziale w sktadzie
portfela W1G250.

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

Notowania WIG-energia w I potroczu 2014 roku
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2. Respect Index

Po sesji w dniu 17 grudnia 2013 r. przeprowadzono rewizj¢ listy uczestnikow Respect Index (VII edycja).
KOGENERACIJA S.A. po raz czwarty znalazla si¢ w gronie najbardziej odpowiedzialnych firm na warszawskiej Gieldzie.
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.
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3. Metodologia liczenia wskaznikéw

ROA = Zysk netto/Aktywa ogotem,

ROE = Zysk netto/Kapital wiasny,

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

Plynnosé biezqgca = aktywa obrotowe / zobowigzania krétkoterminowe

Plynnosé szybka = (aktywa obrotowe — zapasy) / zobowigzania krétkoterminowe
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Wroctaw, 28 sierpnia 2014 r.

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