Zatacznik 1 do Raportu biezacego 13/2026 z dnia 11 maja 2026 r.

Odpowiedzi na pytania akcjonariuszy w zwigzku z Nadzwyczajnym Walnym
Zgromadzeniem zwotanym na dzien 12 maja 2026 r.

1. Zasadno$é ekonomiczna inwestycji: Biorgc pod uwage, iz Program Inwestycyjny
EC Wroctaw o wartosci do 912 min zt ma zastapi¢ starzejace sie zrodta weglowe
(realizacja planu dekarbonizacji zgodnie z harmonogramem i zapewnienie ciepta
dla Wroctawia po 2030 r.), jak Zarzad uzasadnia ekonomiczng optacalnosé¢ tej
inwestycji? Czy przeprowadzono analizy rentownosci (np. NPV/ROI) lub scenariusze
popytu, ktdre potwierdzajg zasadnos¢ poniesienia naktadow stanowigcych wielokrotnosc
rocznego CAPEX Grupy?

Ekonomiczng optacalno$¢ Programu Inwestycyjnego EC Wroctaw nalezy rozpatrywac
z uwzglednieniem wymogow otoczenia prawnego i jego ekonomicznych skutkdow.
Ze wzgledu na unijne regulacje brak inwestycji oznaczatby drastyczny wzrost kosztow
operacyjnych z tytutu zakupu uprawnien do emisji CO2 oraz utrate statusu "efektywnego
systemu cieptowniczego", co w przysztosci uniemozliwitoby przytgczanie nowych odbiorcéow
i korzystanie z finansowania publicznego.

W analizach finansowych Programu Inwestycyjnego EC Wroctaw uwzgledniono scenariusze
popytu rynkowego oraz przeliczone zostaty wszystkie standardowe mierniki oceny
projektéw, w tym NPV i ROI. Wyniki analiz potwierdzajg zasadnos$¢ realizacji Inwestycji.
Szczegobtowe wartosci wskaznikéw i wyniki analiz stanowig tajemnice przedsiebiorstwa.

2. Finansowanie i CAPEX: W jaki sposéb Zarzad zamierza sfinansowaé Program
Inwestycyjny o facznej wartosci do 912 min zt, zwazywszy, ze budowa kluczowych
agregatow kogeneracyjnych jest uwarunkowana uzyskaniem premii kogeneracyjnej
URE w 2026 r., a przewidziano jedynie 69 min zt rezerwy na nieprzewidziane wydatki?
Czy Spétka ma zabezpieczone zZrédta finansowania (np. kredyty, srodki z Grupy) lub
plany awaryjne na wypadek problemdéw z pozyskaniem finansowania? w jakich
proporcjach projekt zostanie sfinansowany?

Finansowanie realizacji Programu Inwestycyjnego EC Wroctaw realizowane bedzie
ze srodkdw witasnych Zespotu Elektrocieptowni Wroctawskich KOGENERACIA S.A.
(,Spotka™), ze srodkow dostepnych w ramach centralnego mechanizmu finansowania GK
PGE do ktérej nalezy Spoétka, z dotacji i pozyczek otrzymanych w ramach finansowania
preferencyjnego. Proporcje réznych zrédet w finansowaniu dobierane beda dynamicznie
pod katem optymalizacji kosztéw finansowania.

W przypadku wystgpienia probleméw z pozyskaniem niektérych z wyzej wymienionych
$rodkéw, zawsze istnieje mozliwo$¢ zwiekszenia finansowania w ramach centralnego
modelu finansowania GK PGE poprzez uruchomienie nowych pozyczek lub refinansowanie
istniejacych.



3. Wptyw na ptynnos¢ i bilans Grupy: Czy Zarzad przewiduje koniecznos¢ istotnego
zwiekszenia dtugu lub refinansowania w najblizszym okresie oraz czy spétka utrzyma
bezpieczny poziom wskaznikéw finansowych (np. zadtuzenia netto/EBITDA) i dotrzyma
ewentualnych kowenantéw bankowych podczas realizacji programu inwestycyjnego?
Jak program inwestycyjny bedzie wptywat na kwote cash poolingu z grupg PGE?

Zadtuzenie Spotki w okresie realizacji Programu Inwestycyjnego dla Wroctawia wynikac
bedzie z harmonogramu ptatnosci wydatkdow inwestycyjnych, ktdérych suma zostata
upubliczniona Akcjonariuszom Spoétki. W catym okresie finansowania poziom wskaznikéw
finansowych (w tym m.in. zadluzenie netto/EBITDA) oraz dotrzymanie kowenantow
bankowych pozostang w bezpiecznych przedziatach. Szczegdétowe wartosci wskaznikéow
i wyniki analiz stanowig tajemnice przedsiebiorstwa.

4. Ryzyka regulacyjne i prawne: Jak Zarzad ocenia gtdwne ryzyka regulacyjno-prawne
moggace wptynaé na realizacje i rentownos¢ programu inwestycyjnego w perspektywie
3 lat? W szczegdlnosci: ryzyko systemu wsparcia kogeneracji (czyli uzyskania
zaplanowanej premii kogeneracyjnej — co jesli aukcja URE w 2026 nie przyzna
wsparcia?), ryzyko taryfowe (ograniczenia Prezesa URE w zatwierdzaniu podwyzek cen
ciepta moggce skutkowacd , osieroceniem” czesci kosztéow), ryzyko kosztéow COz w ETS
(wptyw zmian cen uprawnien i limitdw emisji na optacalnos¢ nowych gazowych
jednostek) oraz ewentualne ryzyka zwigzane z decyzjami Srodowiskowymi
(pozwoleniami na budowe, wymaganiami ekologicznymi dla nowych instalacji). Jakie
dziatania zaradcze podejmuje Zarzad, aby ograniczy¢ wptyw tych czynnikdéw (np. dialog
z URE, zabezpieczenie cen CO2, monitoring zmian prawnych) na projekt?

Zarowno Zarzad KOGENERACII S.A., specjalistyczne komorki zarzadzania ryzykiem, jak
i stosowne organy korporacyjne GK PGE dokonujg analizy ryzyk Programu Inwestycyjnego
EC Wroctaw, w tym regulacyjno-prawnych. Wypracowane zostaty i wdrazane sg niezbedne
dziatania mitygujace odnosnie réznych obszarow:

e ryzyko systemu wsparcia kogeneracji - w przypadku braku uzyskania premii
kogeneracyjnej Zarzad zwrdci sie do organdw korporacyjnych o pozyskanie
stosownych zgod dla alternatywnych wariantow realizacji Programu;

e ryzyko taryfowe - zgodnie z obowigzujagcym stanem prawnym, ceny ciepta
w jednostkach kogeneracji kalkulowane sg metoda uproszczong, bazujacq na
$rednich cenach oraz wskaznikach publikowanych przez Prezesa URE - zatem
ryzyko braku ujecia czesci kosztéw nie ma charakteru bezposrednio zwigzanego z
wynikiem procesu taryfowego;

e ryzyko kosztow CO2 w ETS - optacalno$¢ nowych jednostek gazowych bedzie
zalezna gtéwnie od poziomu wsparcia z Rynku Mocy, wsparcia kogeneracyjnego
i ustug systemowych;

e ryzyka zwigzane z decyzjami $rodowiskowymi - proces pozyskiwania decyzji
srodowiskowych jest pod szczegdlnym nadzorem, co znacznie mityguje ryzyko
w tym obszarze.

Zarzad Spotki na biezgco monitoruje zarowno powyzsze, jak i inne ryzyka, podejmujac
adekwatne dziatania mitygujace.



5. Ryzyka wykonawcze i operacyjne: Jak Zarzad zarzgdza ryzykami realizacji i eksploatacji
zwigzanymi z wdrozeniem Programu Inwestycyjnego w ciggu najblizszych 3 lat?
Interesujg nas m.in.: ryzyko opdzniern harmonogramu lub nieosiggniecia zakfadanych
parametrow nowych inwestycji, wyzwania integracji nowych aktywow z istniejgcym
systemem ciepfowniczym, zapewnienie ciggtosci dostaw ciepta i energii w okresie
przejsciowym, a takze dostepnosc¢ i koszty paliw dla nowych jednostek oraz ich wptyw
na stabilnos¢ produkcji. Jakie konkretne dziatania podejmuje Zarzad, by zminimalizowaé
te ryzyka?

Wszystkie powyzsze ryzyka zostaly zaadresowane, s monitorowane i na biezgaco
podejmowane sg niezbedne dziatania w celu ich ograniczania:

ryzyko opdznien harmonogramu - Zarzad na biezaco prowadzi ciggty i bezposredni
nadzor nad procesem inwestycyjnym, monitorujgc postep prac, identyfikujac
utrudnienia i zagrozenia oraz mitygujac mozliwe ryzyka, celem terminowego
osiggniecia poszczegdlnych kamieni milowych realizacji projektu;

ryzyko nieosiggniecia zaktadanych parametréw nowych inwestycji - parametry
techniczno - funkcjonalne urzadzen zawarte zostaty w opisach przedmiotu
zamowienia oraz programie funkcjonalno-uzytkowym dla  postepowan
przetargowych, osiggniecie tych parametrow jest warunkiem odebrania Inwestycji;
wyzwania integracji nowych aktywoéw z istniejacym systemem cieptowniczym -
wymodg ten jest uwzgledniony na etapie projektowania, dodatkowo zatrudniony
bedzie inzynier kontraktu, odpowiedzialny m.in. za pofaqczenia pomiedzy
istniejgcymi i nowobudowanymi urzadzeniami;

zapewnienie ciggtosci dostaw ciepta i energii w okresie przejSciowym - nowe aktywa
zabudowane zostang w fizycznie innym obszarze niz aktualnie funkcjonujaca
infrastruktura, dzieki temu mozliwe bedzie bezproblemowe ,przetgczenie sie”
w procesie przepaliwowania;

dostepnos¢ i koszty paliw dla nowych jednostek oraz ich wptyw na stabilnos¢
produkcji - KOGENERACJA S.A. posiada wydane Warunki Przytaczenia do Sieci
dla nowych jednostek gazowych w EC Wroctaw, zas po 2030 r. Polska uzyska
wysoka dostepno$¢ gazu dzieki Baltic Pipe, terminalom LNG (Swinoujscie, FSRU
Gdansk) i dywersyfikacji dostaw, co eliminuje ryzyko fizycznego niedoboru paliwa
dla nowych jednostek gazowych.

Zarzad na biezgco monitoruje zaréwno powyzsze, jak i inne ryzyka, wspodtpracujac
z wszystkimi interesariuszami Programu Inwestycyjnego dla Wroctawia, podejmujac
adekwatne dziatania mitygujace w razie potrzeby oraz prowadzac ciagly i bezposredni
nadzor nad Programem Inwestycyjnym.

6. Prosze o wiecej szczegotdw nt. wybranej technologii, a w szczegdlnosci gdzie
funkcjonuja juz podobne instalacje, jakie sq ryzyka projektu i jaka jest Zzywotnosc
instalacji.

Technologia dobranych urzadzen zostata wybrana na bazie doswiadczen Grupy PGE oraz
rozpoznania referencji na rynku. W Grupie PGE od kilku lat z powodzeniem wprowadzane



sq uktady kogeneracyjne oparte na silnikach i turbinach gazowych (np. EC Zgierz,
EC Bydgoszcz, EC Torun), na kottach gazowych (np. EC Czechnica 2, EC Bydgoszcz,
EC Kielce) oraz na kottach elektrodowych (np. EC Gdansk, EC Bydgoszcz). Uktady
akumulacji ciepta w technologii naziemnej od lat pracujg operacyjnie w Grupie PGE w wielu
lokalizacjach. Ryzyka projektu zostaty szczegdtowo zweryfikowane i sg pod ciggtym
monitoringiem, w tym dotyczace wygrania aukcji CHP oraz spetnienia wymagan
terminowych. Zywotnoé¢ instalacji dla réznych urzadzen przyjeto zgodnie z danymi
producentow.

7. Prosze o potwierdzenie, ze to jest ostatni tak duzy wydatek inwestycyjny na horyzoncie
w Spofce. Rozumiem, ze w Zawidawiu tez ma by¢ realizowany projekt inwestycyjny, ale
moje rozumienie jest takie, ze jego skala ma by¢ matym utamkiem obecnie
rozpoczynanej inwestycji - prosze o potwierdzenie.

Program Inwestycyjny EC Wroctaw jest najwiekszg inwestycjq i jednoczesnie najwiekszym
wydatkiem inwestycyjnym w KOGENERACII S.A. Projekt realizowany w EC Zawidawie jest
wielokrotnie mniejszy zaréwno co do zakresu jak i kosztéw inwestycji (moc do 4,5 MWe,
wartosc¢ inwestycji ok.36 min zi).

8. Ile wedtug zatozen Zarzadu wyniesie szczytowa wartos¢ wskaznika zadtuzenia netto
do EBITDA w rozpoczetym cyklu inwestycyjnym, o ktérym mowa w uchwale
podejmowanej w pkt 5 NWZ zwotanego na dzier 12 maja 2026 r.?

W analizach finansowych Programu Inwestycyjnego dla Wroctawia uwzgledniono wszystkie
standardowe mierniki oceny projektéw, w tym zadiuzenie netto do EBITDA. Szczegdtowe
wartosci wskaznikow i wyniki analiz stanowig tajemnice przedsiebiorstwa.



