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|. 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 trzech zaktadach produkcyjnych o tacznej mocy
elektrycznej 365,7 MW i cieplnej 1 080,4 MWt, wedtug posiadanych koncesji we Wroctawiu (EC Wroctaw
i EC Zawidawie) oraz w Siechnicach k. Wroctawia (EC Czechnica).

Elektrocieptownie te stanowig 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 sie glownie w procesie skojarzonym,
co zapewnia uzyskiwanie $redniorocznie wysokiej sprawno$ci wytwarzania, tj. najbardziej efektywne wykorzystanie energii
chemicznej paliw pierwotnych wsrdd przedsigbiorstw energetyki zawodowe;.

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 potaczeniu z Zielonogdrska Energetyka Cieplna Sp. z 0.0. w 2009 roku

rowniez dystrybucja ciepta.
Spotkami Grupy Kapitalowej KOGENERACJA S.A. nie podlegajacymi konsolidacji sg takze: EDF Paliwa Sp. z o.0.

(dostawa wegla i biomasy) i EDF Polska S.A. (handel energia elektryczng i prawami majgtkowymi 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 2016 roku

i ., % kapitatu zaktadowego zmiana % i ., % kapitatu zaktadowego

liczba gtoséw na WZA | . h X liczba gtosow na WZA . h
i i 0gdlnej liczby glosow w okresie . i i 0gdlnej liczby glosow

W raporcie za i na dzien przekazania .
na WZA w raporcie za 13.05.2016- na WZA na dzien
ITkwartat 2016 roku raportu i

I kwartal 2016 roku 26.08.2016 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 111 B.V. 2323302 15,59 - 2323302 15,59
Aviva OFE BZ WBK 1489 000 9,99 - 1489 000 9,99
Nationale Nederlanden OFE 1300000 8,72 - 1300000 8,72
OFE PZU "Ztota Jesien" 900 000 6,04 0,26 939 000 6,30

Stan posiadania OFE PZU ,,Ztota Jesien” oraz Aviva OFE BZ WBK zostat zaktualizowany wedtug danych po Walnym
Zgromadzeniu Spotki w dniu 31 maja 2016 r. (Raport Biezgcy 15/2016).
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4. Sklad Zarzadu i Rady Nadzorczej Spotki Dominujacej
a. Sklad Zarzadu

Sktad Zarzadu od dnia 26 czerwca 2014 r. (Raport Biezgcy 13/2014) nie ulegl zmianie i przedstawia si¢ nastepujgco:

1.  Wojciech Heydel — Prezes Zarzadu

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

b. Zmiany w skladzie Rady Nadzorczej

Sktad Rady Nadzorczej na dzien 31 grudnia 2015 r. przedstawiat si¢ nastgpujaco:

1. Ryadh Boudjemadi — Cztonek Rady Nadzorczej

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

4. Raimondo Eggink — Cztonek Rady Nadzorczej

5. Mariusz Grodzki — Cztonek Rady Nadzorczej

6. Laurent Guillermin — Cztonek Rady Nadzorczej

7. Roman Nowak — Sekretarz Rady Nadzorczej

W dniu 29 grudnia 2015 r. wptyngla rezygnacja cztonka Rady Nadzorczej Spotki, Przewodniczacego Komitetu Audytu
i cztonka Komitetu ds. Wynagrodzen Pana Ryadh Boudjemadi z pelienia funkcji cztonka Rady Nadzorczej Spotki
ze skutkiem na dzien 13 stycznia 2016 r. (Raport Biezgcy 10/2015).

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy w dniu 13 stycznia 2016 roku powotalo do Rady Nadzorczej
KOGENERACIJI S.A. nowego cztonka, Pana Nicolas Deblaye (Uchwata nr 4/2016, Raport Biezgcy 2/2016).

Sktad Rady Nadzorczej na dzien 13 stycznia 2016 r. przedstawial si¢ nastepujaco:

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

3. Thierry Doucerain — Przewodniczacy Rady Nadzorczej

4. Raimondo Eggink — Cztonek Rady Nadzorczej

5. Mariusz Grodzki — Czlonek Rady Nadzorczej

6. Laurent Guillermin — Czlonek Rady Nadzorczej

7. Roman Nowak — Sekretarz Rady Nadzorczej

W zwigzku z uplywajaca z dniem odbycia Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy, IX kadencja Rady
Nadzorczej, w tym kadencji cztonka rady wybieranego przez pracownikoéw Spotki, Rada Nadzorcza dziatajac na podstawie
Statutu Spotki na posiedzeniu w dniu 21 stycznia 2016 r.:
e zarzadzila przeprowadzenie wyborow cztonka Rady Nadzorczej wybieranego przez pracownikow Spotki
na kolejna trzyletnig kadencje,
e powotala Komisj¢ Wyborcza,
e uchwalita Regulamin Wyboréw czlonka Rady Nadzorczej Zespotu Elektrocieptowni Wroctawskich
KOGENERACIJA Spotka Akcyjna wybieranego przez pracownikow.

Komisja Wyborcza w dniu 25 kwietnia 2016 r. protokolarnie przekazala Spotce wiadomosé, iz w wyniku wyborow
przeprowadzonych zgodnie ze Statutem Spoiki par.13 ust.1 pkt b), pracownicy Spotki powotali ponownie Pana Romana
Nowaka do Rady Nadzorczej KOGENERACII S.A. na trzyletnia kadencj¢ z dniem 22 kwietnia 2016 roku.
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W dniu 31 maja 2016 r. odbyto si¢ Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spéiki i z chwila jego odbycia wygasty mandaty trzech
cztonkow Rady Nadzorczej. Zwyczajne Walne Zgromadzenie akcjonariuszy:

e udzielito absolutorium wszystkim cztonkom Rady Nadzorczej oraz
e powotalo z dniem 31 maja 2016 r. na trzyletniag kadencje (zgodnie z §13 ust. 3 Statutu Spoétki) nastepujacych
cztonkow (Uchwaty Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia 84, 8B, 8C/2016, Raport Biezgcy 17/2016):

1.  Thierry Doucerain,
2. Raimondo Eggink,
3. Mariusz Grodzki.

Sktad Rady Nadzorczej od chwili wyboru przedstawia si¢ nastgpujaco:

1. Adriana Carrez — Z-ca Przewodniczacego Rady Nadzorczej
2. Nicolas Deblaye — Cztonek Rady Nadzorczej
3. Thierry Doucerain — Czionek Rady Nadzorczej
4. Raimondo Eggink — Cztonek Rady Nadzorczej
5. Mariusz Grodzki — Cztonek Rady Nadzorczej
6. Laurent Guillermin — Czlonek Rady Nadzorczej
7. Roman Nowak — Cztonek Rady Nadzorczej

W 1 poétroczu 2016 roku nie dokonano zadnej zmiany zasad powolywania i odwolywania osob zarzadzajacych oraz
uprawnien 0sob zarzadzajacych, w szczego6lnosci prawa do podjecia decyzji o emisji lub wykupie akcji.

¢. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie KOGENERACJI S.A.

W dniu 13 stycznia 2016 r odbylo si¢ Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie, ktore ustalito, iz Rada Nadzorcza

KOGENERACIJI S.A. sktada si¢ z od 5 do 9 cztonkéw oraz powotato do Rady Nadzorczej KOGENERACII S.A. nowego
cztonka, Pana Nicolas Deblaye (Raporty Biezgce 2-4/2016).

d. Zwyczajne Walne Zgromadzenie KOGENERACJI S.A.

W dniu 31 maja 2016 r. odbylo si¢ Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy, ktorego przedmiotem byly sprawy
wynikajace z zapisu art. 395 par. 2 Kodeksu spotek handlowych (Raport Biezgcy 14/2016).

Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy w dniu 31 maja 2016 r. udzielito absolutorium wszystkim cztonkom
Zarzadu i Rady Nadzorczej (Raport Biezgcy 14/2016) oraz powotalo cztonkoéw Rady Nadzorczej (Raport Biezgcy 17/2016).
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5. Wynagrodzenia, nagrody lub korzysci osiagniete przez osoby zarzadzajace i nadzorujace Spotka

Laczne wynagrodzenie (placa catkowita wraz z dodatkowymi $wiadczeniami) osiagnigte przez osoby zarzadzajace Spotka
i nadzorujace ja ksztattowaly si¢ zgodnie z ponizsza tabelg. Warunki i wysoko$¢ wynagrodzenia Zarzadu zostaty szczegbtowo

opisane W Sprawozdaniu Zarzqdu z dziatalnosci za 2015 r.

w tysigcach zlotych

Zarzad - wynagrodzenie w okresie pelienia funkcji
Zarzad - wynagrodzenie potencjalnie nalezne
Rada Nadzorcza

Za okres

6 miesiecy zakonczony
30 czerwca 2016 r.

(niebadane)

Za okres

6 miesigcy zakonczony
30 czerwca 2015 r.
(niebadane)

1636 1532
2080 1978
44 33
3760 3543

Wartosci brutto wynagrodzen, nagrod i korzysci za I potrocze 2016 .
przedstawiono ponizej.

i 2015 r. osiagnictych przez osoby zarzadzajace Spotka

Za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2016 r. (w okresie pelnienia funkcji)

Ok Inieni Dochody
. res pe __lema Pensja Premia o cele Placa Dodatkowe osiagniete RAZE Y
w tysigcach zlotych funkcji . .. . X dochody
podstawowa za 2015r. catkowita Swiadczenia w spotkach
w2016 r. . w2016 r.
powigzanych
Wojciech Heydel 01.01.2016-30.06.2016 317 209 526 51 - 577
Marek Salmonowicz ~ 01.01.2016-30.06.2016 151 96 247 27 - 274
Maciej Tomaszewski ~ 01.01.2016-30.06.2016 179 111 290 40 - 330
Krzysztof Wrzesifiski ~ 01.01.2016-30.06.2016 249 159 408 47 - 455
896 575 1471 165 - 1636
Za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2015 r. (w okresie pelnienia funkcji)
Ok tnieni Dochody
. res pe __lema Pensja Premia o cele Placa Dodatkowe osiagnigte RAZEY
w tysigcach zlotych funkcji . .. . X dochody
podstawowa za 2014 r. catkowita Swiadczenia w spotkach
w2015 r. . w2015 .
powigzanych
Wojciech Heydel 01.01.2015-30.06.2015 323 210 533 39 - 572
Marek Salmonowicz 01.01.2015-30.06.2015 152 100 252 9 - 261
Maciej Tomaszewski ~ 01.01.2015-30.06.2015 179 58 237 24 - 261
Krzysztof Wrzesinski ~ 01.01.2015-30.06.2015 265 163 428 10 - 438
919 531 1450 82 - 1532
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Wartosci brutto wynagrodzen, nagrod i korzyscei za I potrocze 2016 i 2015 osiggnietych przez osoby nadzorujgce Spotka

przedstawiono ponizej.

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

w tysigcach zlotych

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

Okres petienia funkcji
w2016 r.

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

Wynagrodzenie otrzymane

RAZEM

Wynagrodzenie otrzymane

za okres 6 miesiecy Swiadczenia ..
. za okres 6 miesigcy
zakonczony dodatkowe ,
30 czerwca 2016 r zakoniczony
' 30 czerwea 2016 r.
- 7 7
- 4 4
- 1 1
29 1 30
- 1 1
- 1 1
29 15 44

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

w tysigcach zlotych

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

6. Umowy miedzy Spétka a osobami zarzadzajacymi przewidujace rekompensaty

w tysigcach ztotych

Wojciech Heydel
Marek Salmonowicz
Maciej Tomaszewski

Krzysztof Wrzesinski

Okres petnienia funkcji
w2015 r.

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

Wynagrodzenie otrzymane

RAZEM

Wynagrodzenie otrzymane

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

Premia Swiadczenia
o cele z tyt. zakazu RAZEM
za 2016 r. konkurencji
102 640 742
50 300 350
59 354 413
82 493 575
293 1787 2080
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Pomigdzy Spotka a Prezesem Zarzadu, a takze Czlonkami Zarzadu zawarte zostaly indywidualnie umowy o zakazie
konkurencji przewidujace zakaz prowadzenia dziatalnosci konkurencyjnej w stosunku do Spotki w okresie zatrudnienia
oraz 12 miesi¢cy od dnia rozwigzania stosunku pracy. Zakaz konkurencji obowiazuje na terytorium Polski, nie dotyczy
spotek Grupy EDF. Umowy przewiduja rekompensate¢ rowna 100% wynagrodzenia zasadniczego brutto wyptaconego
Z tytutu umowy o pracg i umowy menedzerskiej za okres ostatnich 12 miesiecy poprzedzajacych rozwigzanie ww. umow.

7. Grupa Kapitalowa KOGENERACJA S.A.

a. Jednostka dominujaca najwyzszego szczebla

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

EDF S.A. jest zintegrowanym przedsi¢biorstwem dziatajacym we wszystkich gateziach elektroenergetyki: w wytwarzaniu,
przesyle, dystrybucji, handlu i obrocie energig. Jest najwigkszym europejskim wytworcg energii elektrycznej. We Francji
wiekszos¢ mocy wytworczych Grupy EDF to elektrownie jadrowe i wodne. Grupa EDF uczestniczy w dostawach energii
i ustug do okoto 27,8 min klientoéw we Francji. Skonsolidowane przychody Grupy osiggnety w 2015 r. poziom 75 mld euro,
Z czego 47,2% wypracowano poza Francja. EDF notowany jest na paryskiej gietdzie papierow wartosciowych i wchodzi w sktad
indeksu CAC 40.

b. Struktura Grupy Kapitalowej

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

Stan na 30 czerwca 2016 roku

KOGENERACJA S.A.

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

- konsalidowane

EDF Polska S.A.

Jednostki zalezne
1{oepijosuoy adkfeSajpod aiu
auezeimod 1y3soupar

LEGENDA:

Akcje KOGENERACIJI S.A.

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

c. Spolki objete skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym

KOGENERACJA S.A. — Jednostka Dominujgca Grupy Kapitalowej na dzien 30 czerwca 2016 r. objeta skonsolidowanym
sprawozdaniem finansowym 1 jednostke zalezna - EC Zielona Gora S.A. — konsolidacja petna.
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d. Jednostki zalezne

Procentowy udzial w kapitatach zakladowych spotek zaleznych Grupy Kapitalowej oraz warto$§¢ nominalng akcji
w posiadaniu KOGENERACII S.A. wg stanu na dzien 30 czerwca 2016 roku i 31 grudnia 2015 roku przedstawia ponizsza
tabela.

Stan na 30 czerwca 2016 r. i 31 grudnia 2015 r.

1losé akcji pozostajqcych
w posiadaniu KOGENERACJI S.A.

Kavital Wartos¢ : )
o Liczba akcji nominalna (et ada)
zaktadowy .. Wartosé
(szt.) akeji . . .
() ) Liczba akcji nominalna %
(szt.) akcji kapitatu
(z1)
EC Zielona Gora S.A. 13853150 554 126 25 545277 13631925 98,40

e. Charakterystyka dzialalno$ci jednostek zaleznych
EC ,,Zielona Gora” S.A.

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

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

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

f. Pozostale jednostki powigzane
KOGENERACIJA S.A. nie posiadata na dzien 30 czerwca 2016 r. udziatow w pozostatych jednostkach powigzanych.
g. Charakterystyka dzialalno$ci pozostalych jednostek powiazanych

EDF Paliwa Sp. z 0.0.
Przedmiotem dziatalnosci spoiki jest gtdéwnie dostawa wegla energetycznego i biomasy dla spotek na polskim rynku energii,
w tym dla Grupy EDF w Polsce.

EDF Polska S.A.

EDF Polska S.A. jest producentem energii elektrycznej i ciepla w skojarzeniu, zaopatrujac w ciepto miasta: Krakow,
Gdansk 1 Gdynie a takze posiada systemowg elektrowni¢ weglowa w Rybniku. W Polsce Grupa EDF posiada 10% udzialu
w rynku energii elektrycznej, 15% w rynku ciepta sieciowego. W sktad Grupy wchodzi tez spotka ustugowa EDF Paliwa,
zajmujaca si¢ zakupem paliw produkcyjnych — wegla i biomasy oraz EDF Ekoserwis, §wiadczgca ustugi zagospodarowania
ubocznych produktow spalania, a takze kompleksowych uslug (w obszarach naweglania, odpopielania, zarzadzania
sktadowiskami) na rzecz elektrocieplowni i elektrowni. Ponadto EDF w Polsce prowadzi obrot energia elektryczna
wytworzong w zaktadach nalezacych do Grupy EDF w Polsce oraz §wiadczy ustugi wsparcia dla spotek Grupy EDF.

h. Zmiany w strukturze Grupy Kapitalowej

W I potroczu 2016 r. nie nastapity zmiany w sktadzie Grupy Kapitatowe;.
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i. Inwestycje kapitalowe dokonane w ramach Grupy Kapitalowej

W I pétroczu 2016 r. Jednostka Dominujaca nie dokonata zadnych inwestycji kapitatowych.
j. Pozostale lokaty kapitalowe

Na dzien 30 czerwca 2016 r. Spotka nie posiadata innych lokat kapitatowych.

8. Zatrudnienie

Zatrudnienie w Jednostce Dominujacej wg stanu na 30 czerwca 2016 r. oraz wg stanu na 31 grudnia w latach 2008-2015
ksztattowato si¢ zgodnie z wykresem ponize;j.

687
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Zatrudnienie w Grupie Kapitatowej wg stanu na 30 czerwca 2015 r. oraz wg stanu na 31 grudnia w latach 2008-2015
ksztaltowato si¢ zgodnie z wykresem ponizej.
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Spadek zatrudnienia w Grupie Kapitatlowej jest efektem procesu restrukturyzacji w Jednostce Dominujacej oraz
w EC Zielona Gora S.A. (utworzenie Centrum Ustug Wspolnych dla Grupy EDF w Polsce w Krakowie i przeniesienie
pracownikéw w trybie art.23" Kodeksu Pracy), a takze wynika ze zmian w strukturze Grupy Kapitatowej (m.in. sprzedaz PPO
Siechnice Sp. z 0.0. w maju 2012 r., sprzedaz spotki Renevis w czerwcu 2014 r.; obecnie EDF Ekoserwis Sp. z 0.0.).
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I1. Podstawowe dane produkcyjno-finansowe

1. Podstawowe produkty

a. Podstawowe produkty - KOGENERACJA S.A.

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

Wielko$¢ sprzedazy ciepta i energii elektrycznej w jednostkach produkcji w I pétroczu 2016 i 2015 roku prezentuje
ponizsze zestawienie.

Za okres Za okres

J.m. 6 miesigcy zakonczony 6 miesiecy zakonczony Zn,]iar]jd

30 czerwca 2016 r. 30 czerwca 2015 r. (ilos9)

Ciepto TJ 5338 4816 522
Energia elektryczna MWh 601 820 551 895 49 925
Sprzedaz globalna w jednos tkach T 7504 6 803 701

Sprzedai ciepta w 1 poétroczu 2016 roku wyniosta 5338 TJ, tj. 0 11 % wiecej anizeli w analogicznym okresie roku

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

Sprzedai energii elektrycznej w 1 potroczu 2016 roku uksztattowala sie na poziomie 601 820 MWh i byta wyzsza
w poroéwnaniu z rokiem 2015 o0 49 925 MWh, tj. 0 9 %.

Jedng z przyczyn wyzszej produkcji energii elektrycznej w I potroczu 2016 r. byta wyzsza produkcja ciepta ze wzgledu na
korzystne warunki pogodowe oraz brak zdarzen niestandardowych: w I potroczu 2015 r. w wyniku przedtuzonego remontu
na bloku BC3 w miesigcu styczniu ciepto produkowane byto na kottach wodnych. Kolejna przyczyna wyzszej produkcji

energii elektrycznej w I pétroczu 2016 r. w poréwnaniu do 1 pétrocza 2015 r. byta wyzsza produkcja energii elektrycznej
W systemie przywolan (ustugi systemowe).

Sprzedai globalna produktéw w analizowanym okresie wyniosta 7 504 TJ (w tym 5 338 TJ przypada na ciepto) i byla
wyzsza od sprzedazy okresu analogicznego o 10%.

Przychody ze sprzedazy produktéw Jednostki Dominujacej w I poétroczu 2016 roku oraz w I pdtroczu 2015 roku
ksztattowaty si¢ zgodnie z ponizszg tabela.

Za okres Za okres
6 miesigcy zakonczony 6 miesigcy zakonczony
30 czerwca 2016 r. (niebadane) 30 czerwca 2015 r. (niebadane)

Wartosé Struktura Wartosé Struktura Zmiana

(tys. zb) (%) (tys. z1) (%) (wartosé)
Cieplo 212 088 63 186 181 62 25907
Energia elektryczna 106 327 32 97 556 33 8771
Uslugi systemowe- 1119 0 190 0 929
energia elektryczna
Certyfikaty 14012 4 13569 4 443
Pozostale 3677 1 4 266 1 (589)
Przychody ze sprzedazy produktow 337 223 100 301762 100 35461
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b. Podstawowe produkty EC Zielona Géra S.A.

Podstawowymi produktami spotki 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 dziatalnos¢
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 glownie energi¢ W oparciu o gaz ziemny w bloku
gazowo-parowym.

Wielko$¢ sprzedazy ciepta i energii elektrycznej w EC Zielona Goéra S.A. w I polroczu 2016 i 2015 roku prezentuje
ponizsze zestawienie.

Za okres Za okres Zmi

J.m. 6 miesigcy zakonczony 6 miesiecy zakonczony mlana

30 czerwca 2016 r. 30 czerwca 2015 r. (ilosd)

Cieplo TJ 718 683 35

Energia elektryczna MWh 728 278 697 704 30574

-blok gazowo-parowy MWh 723 402 653 893 69 509

-odsprzedaz MWh 4 875 43811 (38 936)

Sprzedaz globalna TJ 3339 3195 144
w jednostkach

W 1 potroczu 2016 r. sprzedasi ciepta osiagneta poziom 718 TJ i byla wyzsza w poréwnaniu do analogicznego okresu
2015r. 0 35 TJ (tj. 0 5%). Wyzsza sprzedaz ciepta wynikata przede wszystkim z wyzszego zapotrzebowanie na ciepto
zglaszanego przez odbiorcow, gldwnie z uwagi na korzystne warunki pogodowe w analizowanym okresie (nizsze $rednie
temperatury w okresie od stycznia do maja).

W 1 poétroczu 2016 1. sprzeda; energii elektrycznej uksztattowata si¢ na poziomie 728 278 MWh i byla wyzsza
W poréwnaniu z [ potroczem 2015r. 0 30 574 MWh (tj. o ok. 4%). Wzrost sprzedazy energii elektrycznej byt efektem
bezawaryjnej pracy Bloku Gazowo-Parowego (BGP) w I potroczu 2016 r. W I potroczu 2015 r. wystapit nieplanowany
postoj Bloku Gazowo-Parowego (BGP), ktory trwat od 1 stycznia do 9 stycznia oraz w dniu 17 lutego.

SprzedaZ globalna produktéow w analizowanym okresie wyniosta 3 339 TJ i byta wyzsza w poréwnaniu do I potrocza
2015r.0144TJ, tj. 0 1 %.

Przychody ze sprzedazy produktow jednostki zaleznej w I potroczu 2016 r. oraz w I poétroczu 2015 r. ksztaltowaly sig
zgodnie z ponizsza tabela.

Za okres Za okres
6 miesiecy zakonczony 6 miesigcy zakonczony
30 czerwca 2016 r. (niebadane) 30 czerwca 2015 r. (niebadane)
Wartosé¢ Struktura Wartosé Struktura Zmiana
(tys. z1) (%) (tys. z1) (%) (wartosc)
Cieplo 48 532 21 44753 21 3779
Energia elektryczna 123118 53 121 491 58 1627
Certyfikaty 37 046 16 30992 15 6 054
Pozostale 23 326 10 12 540 6 10 786
Przychody ze sprzedazy produktow 232022 100 209776 100 22 246

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

W 1 polroczu 2016 roku Grupa Kapitatowa odnotowata wzrost skonsolidowanego wyniku finansowego netto
0 19 150 tys. zt (112 203 tys. zt w I potroczu 2016 roku i 93 053 tys. zt w I potroczu 2015 roku), tj. 0 21%, przy czym
najwickszy wplyw nat¢ zmiang miat glownie wzrost wyniku na dziatalnosci operacyjnej 0 22501 tys. zi, w tym
13 181 tys. zt w Spotce Dominujacej oraz o 9 125 tys. zt odnotowany przez spotke zalezng EC Zielona Gora S.A.

W analizowanym okresie najistotniejszy wptyw na wynik finansowy netto Grupy miat zysk brutto na sprzedazy, ktory
wzrdst 0 23% w stosunku do I pétrocza 2015 roku i spowodowany byt gtdéwnie wzrostem przychodow ze sprzedazy ciepta
w Grupie 0 29 686 tys. zt oraz wzrostem przychoddéw ze sprzedazy energii elektrycznej 0 11 328 tys. zt a takze wzrostem
przychodow z tytutu certyfikatow 0 6 497 tys. zt (z czego 6 054 tys. zt z tytutu zottych certyfikatow w spotce EC Zielona
Gora S.A.) oraz doptaty gazowej w spotce zaleznej o 10 76 tys. zt.

Za okres Za okres
6 miesigcy zakonczony 6 miesiecy zakonczony Zmiana
. 30 czerwca 2016 r. 30 czerwca 2015 r. o

wtysigeach zlotych (niebadane) (niebadane) (warto$d)
Przychody ze sprzedazy 570 335 518 893 51442
Przychody z tyt. rekompensat KDT 7384 6776 608
Koszt wlasny sprzedazy (431 491) (406 785) (24 706)
Zysk brutto ze sprzedazy 146 228 118 884 27 344
Koszty sprzedazy (1 629) (1289) (340)
Koszty zarzadu (3034) (2975) (59)
Wynik na pozostalej dzialalno$ci operacyjne;j 2336 6780 (4 444)
Wynik na dziatalno$ci operacyjnej (EBIT) 143 901 121 400 22501
Wynik na dzatalno$ci finansowej (5810) (5251) (559)
Podatek dochodowy (25 888) (23 096) (2 792)
Wynik finansowy netto 112 203 93 053 19150

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

W 1 pétroczu 2016 roku Spotka Dominujaca osiagneta wynik finansowy netto w wysokosci 135 545 tys. zt, nizszy
06 406 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 miesiecy zakonczony Zmiana
w tysigcach zlotych 30 czerwca 2016 r. 30 czerwca 2015 r. (wartosé)
(niebadane) (niebadane)
Przychody ze sprzedazy 337672 303 020 34 652
Koszt wlasny sprzedazy (268 591) (252 254) (16 337)
Zyskbrutto ze sprzedazy 69 081 50 766 18 315
Koszty sprzedazy (976) (746) (230)
Koszty zarzadu (1932) (1894) (38)
Wynik na pozostalej dzialalno$ci operacyjnej 650 5515 (4 865)
Wynik na dziatalno$ci operacyjnej (EBIT) 66 823 53 641 13182
Wynik na dziatalno$ci finansowe;j 81157 99 297 (18 140)
Podatek dochodowy (12 435) (10 987) (1448)
Wynik finansowy netto 135 545 141 951 (6 406)
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Przychody ze sprzedazy KOGENERACJA S.A.

Za okres Za okres
6 miesigcy zakonczony 6 miesigcy zakonczony Zmiana
w tysigecach zlotych 30 czerwca 2016 r. 30 czerwca 2015 r. (wartosc)
(niebadane) (niebadane)
Przychody ze sprzedazy 337672 303 020 34 652
Przychody ze sprzedazy produktow 337 223 301 762 35461
w tym: certyfikaty 14 012 13 569 443
w tym : ustugi systemowe 1119 190 929
Przychody ze sprzedazy towardw i materiatow 449 1258 (809)

W I pétroczu 2016 roku Spotka osiagneta przychody ze sprzedazy w kwocie 337 672 tys. zt, w tym przychody ze sprzedazy
produktow w wysokosci 337 223 tys. zt oraz ze sprzedazy towarow i materiatdw w kwocie 449 tys. zt. W I potroczu 2015
roku przychody ksztattowaty si¢ na poziomie 303 020 tys. zt, w tym przychody ze sprzedazy produktow 301 762 tys. zi,
a ze sprzedazy towar6w i materialow 1 258 tys. zi.

Wyzsze przychody ze sprzedaiy produktow o 12% (0 35 461 tys. zt) osiagnicte w analizowanym okresie | potrocza
2016 roku to efekt gtownie:
*  wyzszych przychodow ze sprzedazy ciepta o 25 907 tys. zi,
*  wyzszych przychodéw ze sprzedazy energii elektrycznej o 9 700 tys. zt, w tym wyzszych przychodow z tytutu
dodatkowych ustug systemowych o 929 tys. zi,
= wyzszych przychodow z certyfikatow majatkowych o 443 tys. zt,
» nizszych pozostatych przychodéw o 589 tys. zt.

Wyzsze przychody ze sprzedazy ciepta w I potroczu 2016 r. to efekt cenowy i wolumenowy. Przyrost ceny ciepta wynidst
odpowiednio 4,0% a ceny mocy cieplnej 2,0%; wplynety na to ceny i stawki optat taryfy dla ciepta KOGENERACIJI S.A.
wprowadzone w zycie z dniem 1 pazdziernika 2015 r., a zatwierdzone Decyzja Prezesa Urzgdu Regulacji Energetyki.
Jednoczes$nie wzrost wolumen sprzedazy ciepta w analizowanym okresie w porownaniu do | poétrocza 2015 1. 0 11%.

Laczna warto$¢ przychodow ze sprzedazy energii elektrycznej wzrosta w relacji do I potrocza 2015 roku 0 9 700 tys. zt
na skutek wyzszego wolumenu sprzedazy o ok. 9% oraz wyzszej ceny energii elektrycznej o ok. 10%.

W I potroczu 2016 roku Spoétka uzyskata przychody z tytutu certyfikatow na energie produkowang w skojarzeniu
(certyfikaty czerwone) oraz pochodzacg ze zrddet odnawialnych ze wspotspalania biomasy (certyfikaty zielone) na kwote
14 012 tys. zt. Produkcja energii elektrycznej w wyniku wspoltspalania biomasy spadta 0 ok. 14% w analizowanym okresie
| potrocza 2016 roku w stosunku do I potrocza 2015 roku: produkcja energii ,.zielonej” w | poitroczu 2016 roku
to 37 271 MWh, a w | potroczu 2015 roku to 43 306 MWh. W zwiazku z wyzsza produkcja w skojarzeniu w I pdtroczu
2016 r. wzrosty przychody z tytutu wyzszego wolumenu certyfikatow czerwonych o ok. 12%.

Przychody ze sprzedaiy towarow i materiatow w 1 potroczu 2016 roku wyniosty 449 tys. zt i spadly 0 809 tys. zt w poréwnaniu
do I potrocza 2015 r. (nizsza odsprzedaz energii elektrycznej w EC Zawidawie oraz nizsze przychody ze sprzedazy ztomu).

Koszty stale i koszty zmienne KOGENERACJA S.A.

W I potroczu 2016 roku koszty zmienne wytworzenia sprzedanych produktow uksztaltowaty si¢ na poziomie wyzszym
0 13611 tys. zt, tj. 09,7 % w relacji do I potrocza 2015 roku i wyniosty 154 456 tys. zt. W 1 potroczu 2015 roku koszty
te osiagnetly poziom 140 845 tys. zt. Wyzszy poziom kosztow zmiennych to konsekwencja wyzszych kosztow paliwowych
0 4604 tys. zt spowodowanych wyzszym wolumenem zuzycia wegla o 24%, ze wzgledu na wyzsza produkcj¢ energii
elektrycznej. Wzrost ten zostat cz¢sciowo skompensowany nizsza ceng wegla.

Istotny jest fakt, iz w zwiazku z zakonczeniem budowy instalacji odsiarczania spalin w 2015 r. mozliwe byto rozpoczecie
stopniowego przejScia z wegla niskozasiarczonego na wegiel standardowy, ktory jest tanszym paliwem. Proces ten
rozpoczat si¢ w lutym 2015 r. i miat wptyw na efekt cenowy. Cena wegla energetycznego w zuzyciu wraz z kosztami
transportu w I potroczu 2016 r. wyniosta: 11,92 zl/GJ; cena biomasy w zuzyciu wraz z kosztami transportu: 24,68 zI/GJ
natomiast cena wegla energetycznego w zuzyciu wraz z kosztami transportu w I potroczu 2015 r. wyniosta: 13,22 zV/GJ;
cena biomasy w zuzyciu wraz z kosztami transportu: 24,89 zt/GJ.
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Zmiana poziomu pozostatych kosztéw zmiennych 0 9 093 tys. zt anizeli w | potroczu 2015 roku to efekt gtownie:
- wyzszych kosztow CO, 0 13 712 tys. zt z tytutu nizszych limitow przyznanych uprawnien CO, i koniecznosci ich zakupu,
- nizszych kosztow ochrony srodowiska 0 1 892 tys. zt,
- nizszych kosztow zakupu gazu o 2 141 tys. zi,
- nizszych kosztow zakupu energii na rynku bilansujagcym o 749 tys. zt.

w tysigcach zlotych

od 1 stycznia
do 30 czerwca do 30 czerwca

Koszt wlasny sprzedazy

od 1 stycznia

Koszt zarzadu

od 1 stycznia

od 1 stycznia

Koszt sprzedazy

od 1 stycznia

od 1 stycznia

Razem

od 1 stycznia

od 1 stycznia

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

2016 r. 2015 r. 2016 r. 2015 r. 2016 r. 2015 r. 2016 r. 2015 r.
(niebadane) (niebadane) (niebadane) (niebadane) (niebadane) (niebadane) (niebadane) (niebadane)
Koszty zmienne (154 456) (140 845) - - - - (154 456) (140 845)
koszty paliwowe (124 544) (119 940) - - - - (124 544) (119 940)
akcyza (117) (203) - - - - (117) (203)
pozostate koszty zmienne (29 795) (20 702) - - - - (29 795) (20 702)
Koszty stale (113 926) (110 746) (1932) (1894) (976) (746) (116 834) (113 386)
koszty pracy (21 026) (22 119) (1743) (1 668) (492) (478) (23 261) (24 265)
remonty (6 759) (6 180) - - - - (6 759) (6 180)
amortyzacja (50 945) (47 680) (48) (39) - - (50 993) (47 719)
ustugi (26 566) (25 910) (25) (50) - - (26 591) (25 960)
pozostate koszty state (8 630) (8 857) (116) (137) (484) (268) (9 230) (9 262)
Wartos¢ sprzedanych (209) (663) - ; - ; (209) (663)
towarow i materialow
Koszty razem (268 591) (252 254) (1932) (1 894) (976) (746) (271 499) (254 894)

Koszty state w 1 potroczu 2016 roku wyniosty 116 834 tys. zt i byly wyzsze o 3 448 tys. zt w poréwnaniu do I poirocza
2015 r. Koszty state w I potroczu 2015 r. wyniosty 113 386 tys. zt. Na zmiane poziomu kosztow statych w 1 potroczu
2016 r. miaty wptyw glownie wyzsze koszty amortyzacji o 3 274 tys. zt, a takze wyzsze koszty ustug obcych o 631 tys. zi,
wyzsze koszty remontdw o 631 tys. zk, a takze nizsze o 1 004 tys. zt koszty pracy.

Na spadek kosztow pracy w I potroczu 2016 roku o 1 004 tys. zt miaty wptyw m.in. nastepujace czynniki:

- nizszy poziom innych $wiadczen o 673 tys. zI w zwigzku z porozumieniem zawartym w 2015 r. o wykupie §wiadczen
okotoptacowych,

- nizszy poziom $wiadczen zwiazanych z restrukturyzacjg zatrudnienia o 331 tys. zt; Programy Indywidualnych Odejs¢.

Wzrost kosztow ustug obcych 0 631 tys. zt spowodowany byl wzrostem kosztow ochrony mienia o 357 tys. zt oraz
wzrostem kosztow audytow BHP.

Wyzszy koszt amortyzacji 0 3 274 tys. zt to m.in. efekt przekazania do uzytkowania nowych instalacji odazotowania spalin.

Wzrost kosztow remontow o 579 tys. zt to efekt zwiekszonego zakresu prac remontowych w I pétroczu 2016 roku
w odniesieniu do | poétrocza 2015 r., wowczas to cze$é prac zostata przesunieta na kolejne okresy ze wzgledu na prace
inwestycyjne zwigzane z budowa instalacji odsiarczania i odazotowania spalin w EC Wroctaw.

Wynik na pozostalej dzialalnosci operacyjnej KOGENERACJA S.A.

Wiynik na pozostalej dziatalnoéci operacyjnej w I potroczu 2016 roku osiggnat poziom nizszy od analogicznego okresu roku
ubiegtego o 4 865 tys. zt. Pozostate przychody operacyjne spadty 0 6 111 tys. zt, natomiast pozostate koszty operacyjne
wzrosty 0 1 246 tys. zt.

W I pétroczu okresu porownywanego, tj. 2015 roku pojawily sie dodatkowe przychody w wysokosci 6 041 tys. zt zwigzane
z odwrdceniem odpisu aktualizujacego na kar¢ umowna dotyczaca opéznien inwestycji po otrzymaniu platnosci
z powyzszego tytutu. W I poétroczu 2016 r. w pozostatych przychodach operacyjnych nie odnotowano podobnych zdarzen,
stad spadek pozostatych przychodéw operacyjnych.
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Pozostate koszty operacyjne wyniosty w 1 pdtroczu 2016 r. 712 tys. z, a w I potroczu 2015 r. 1958 tys. zt (wzrost
0 1 246 tys. zt). W I pétroczu 2015 r. ha mocy porozumienia Zarzadu ze zwigzkami zawodowymi przekazano na likwidacje
znizki energetycznej dla emerytow 456 tys. z. Podobne koszty juz nie wystepuja w I poiroczu 2016 r.

Wynik na dzialalnosci finansowej KOGENERACJA S.A.

Wynik na dziatalnosci finansowej w I potroczu 2016 r. uksztattowat si¢ na nizszym poziomie w poréwnaniu do I potrocza
2015r. 018140 tys. zt jako efekt gltownie nizszych przychodoéw finansowych o 17 432 tys. zt z tytulu otrzymanej
dywidendy od spotki zaleznej EC Zielona Gora S.A. W I potroczu 2016 r. Jednostka Dominujaca uj¢ta dywidende
z podziatu zysku za rok 2015 w przychodach finansowych w kwocie 81 241 tys. zt. W I potroczu 2015 r. bylo to tacznie
99 410 tys. zt, odpowiednio: dywidenda z zysku za rok 2014 dla Jednostki Dominujacej 42 701 tys. zt oraz dywidenda
z zyskow w latach poprzednich w kwocie 56 709 tys. z1.

Koszty finansowe wzrosty o 708 tys. zt glownie z tytuhu odsetek od finansowanych inwestycji, ktore po przekazaniu inwestycji
na majatek nie byty juz kapitalizowane tylko zwigkszyty poziom kosztéw finansowych.

Wynik finansowy netto KOGENERACJA S.A.

Spotka w I potroczu 2016 roku osiagneta wynik finansowy netto w kwocie 135 545 tys. zl, nizszy o 6 406 tys. zt anizeli
w | potroczu 2015 roku. W I pétroczu 2015 r. wynik netto uksztattowat si¢ na poziomie 141 951 tys. zt.

Spadek wyniku finansowego netto Jednostki Dominujacej to efekt:

» nizszej dywidendy od sp6tki zaleznej EC Zielona Gora S.A. o 18 169 tys. zt,

"  wyzszego wyniku na sprzedazy: wzrost przychodow ze sprzedazy o 34 652 tys. zt tj. 0 11%, czego gtéwna
przyczyna bylty korzystne warunki pogodowe oraz wyzsze ceny energii elektrycznej i ciepta skompensowane
cze$ciowo przez wyzsze Koszty wytwarzania o 16 337 tys. z1, tj. 0 6%, gltownie ze wzgledu na wyzsze koszty
CO, zwigzane z nizszym limitem przyznanych uprawnien,

= nizszego wyniku na pozostatej dziatalno$ci operacyjnej o 4 865 tys. zt, gtownie z tytutu rozwigzania odpisu
na kare umowna dotyczaca opoznien inwestycji w 2015 r.

Podstawowe wskazniki ROA, ROE, ROCE

Za okres Za okres
6 miesigcy zakoriczony 6 miesigcy zakonczony Zmiana
w % 30 czerwca 2016 r. 30 czerwca 2015 r. (%)
(niebadane) (niebadane)
Rentowno$¢ aktywow (ROA) 7,61 8,24 (©)]
Rentowno$¢ kapitatow wlasnych (ROE) 9,98 10,78 )
Zwrot z zaangazowanego kapitalu (ROCE) 4,62 3,66 26

Wskazniki rentownosci osiagnigte przez Spotke w I potroczu 2016 roku byty nizsze w relacji do 1 potrocza 2015 roku ROA
0 8% i ROE 0 7%, co jest konsekwencjg przede wszystkim spadku wyniku finansowego netto Spotki wypracowanego
w roku sprawozdawczym (spadek o 4,5%) przy wzro$cie aktywow 0 3,4% i kapitatdéw whasnych o ponad 3%. W przypadku
wskaznika ROCE, jego wzrost spowodowal dynamiczniejszy wzrost wyniku na dziatalnosci operacyjnej o 20% przy
jednoczesnym spadku kapitatu zaangazowanego o 1,5%.

Metodologia liczenia wskaznikow jak w pkt. 11 3 niniejszego sprawozdania.
c. Oméwienie wplywu wyniku EC Zielona Géra S.A. na wynik Grupy
W 1 poétroczu 2016 roku Spotka osiggneta wynik finansowy netto w wysokosci 56 740 tys. zt, wyzszy o 7 213 tys. zt

w stosunku do analizowanego okresu roku poprzedniego. Podstawowe wielko$ci ekonomiczno-finansowe spotki zaleznej
przedstawiono i omdéwiono w tabelach ponize;j.
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Elementy rachunku zyskow i start - EC Zielona Gora S.A.

Dane finansowe spotki zaleznej na podstawie jednostkowego sprawozdania finansowego sporzgdzonego zgodnie z ustawg

0 rachunkowosci.

Za okres Za okres
6 miesigcy zakonczony 6 miesigcy zakonczony Zmiana
wtysigcach zlotych 30 czerwca 2016 r. 30 czerwca 2015 r. (wartosc)
(niebadane) (niebadane)
Przychody ze sprzedazy 232 662 216 209 16 453
Przychody ztytulu rekompensat KDT 7384 6776 608
Koszt wlasny sprzedazy (164 310) (156 192) (8118)
Zysk brutto na sprzedazy 75736 66 793 8943
Koszty sprzedazy (653) (542) (1112)
Koszty zarzadu (1432) (1313) (119)
Wynik na pozostalej dzialalno$ci operacyjnej 2027 1615 412
Wynik na dziatalnosci operacyjnej (EBIT) 75678 66 553 9125
Wynik na dzatalno$ci finansowej (5728) (5138) (590)
Podatek dochodowy (13 210) (11 887) (1.323)
Wynik finansowy netto 56 740 49 527 7213
Przychody ze sprzedazy - EC Zielona Géra S.A.
Za okres Za okres
6 miesigcy zakonczony 6 miesiecy zakonczony Zmiana
w tysigcach zlotych 30 czerwca 2016 r. 30 czerwca 2015 r. (wartosé)
(niebadane) (niebadane)
Przychody ze sprzedazy 232 662 216 209 16 453
Przychody ze sprzedazy produktow 232 022 209 776 22 246
w tym: certyfikaty 37 046 30992 6 054
Przychody ze sprzedazy towarow i materiatow 640 6433 (5793)
Przychody z tytulu rekompensat KDT 7384 6776 608

W I potroczu 2016 r. EC Zielona Gora S.A. osiagneta przychody ze sprzedaiy produktéow w wysokosci 232 022 tys. zt
Wyzsze o0 22 246 tys. zt. W | potroczu 2015 1. przychody te ksztattowaty si¢ na poziomie 209 776 tys. zt.

Na wzrost przychodoéw ze sprzedazy produktéw miaty wptyw przede wszystkim:

wyzsze przychody ze sprzedazy certyfikatow o 6 054 tys. zt,
wyzsze przychody ze sprzedazy energii cieplnej o 3 779 tys. zl,
wyzsze przychody ze sprzedazy energii elektrycznej o 1 627 tys. zt,
wyzsze przychody z tytulu doptaty gazowej o 10 786 tys. z1.

W 1 poétroczu 2016 r. przychody ze sprzedazy ciepta byly wyzsze o 8%. Wzrost sprzedazy wynikal z wyzszego 0 5%
wolumenu sprzedawanego ciepta jako efekt korzystnych warunkéw pogodowych oraz wyzszej ceny sprzedazy wynikajacej
z zatwierdzonej przez URE nowej taryfy cen dla ciepta (od sierpnia 2015 r.).

Wzrost przychodéw nastgpil rowniez w obszarze sprzedazy energii elektrycznej. Zwigkszenie przychodow ze sprzedazy
energii elektrycznej o 1% spowodowane bylo wyzszym wolumenem sprzedazy.

W I pétroczu 2016 r. spotka osiagneta przychody z zottych certyfikatow w wysokosci 37 046 tys. zt i byly one wyzsze
od osiggni¢tych w analogicznym okresie roku ubiegltego o 6 054 tys. zt. Wyzsze przychody z certyfikatow wynikajg
gléwnie z wyzszego wolumenu wytworzonych certyfikatow w biezacym poétroczu w stosunku do I pédtrocza 2015 r. oraz
WyZzszej ceny.
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Przychody z tytulu doptaty gazowej wzrosty w 1 potroczu 2016 r. w stosunku do | poétrocza 2015r. o 10 786 tys. zt.
Poczawszy od maja 2015 r. szacowane przychody dotyczace doptaty gazowej naliczane sa miesigcznie, natomiast
W | potroczu 2015 1. przychody z tytutu doptaty gazowej ksiggowane byly w miesigcu nastgpnym po zakonczonym kwartale
(w kwietniu 2015 r. za [ kwartat 2015 1.).

Przychody ze sprzedazy towaréw i materiatéw ksztaltowaly sie na znaczaco nizszym poziomie i wyniosty 640 tys. zt wobec
6 433 tys. zt w analogicznym okresie roku ubiegtego. W I potroczu 2016 r. roku nie wystapita sprzedaz energii elektryczne;j
zakupionej na Towarowej Gietdzie Energii S.A. celem odsprzedazy.

Przychody 7z tytutu rekompensat KDT w pierwszym poOtroczu 2016 r. wyniosty 7 384 tys. zt wobec 6 776 tys. zt

w | pétroczu 2015 r. Wzrost przychodow z tytutu rekompensat KDT o 608 tys. zt wynika z aktualizacji wyliczen i korekty
rocznej przynaleznej do danego okresu sprawozdawczego.

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

Koszt wlasny sprzedazy Koszt zarzadu Koszt sprzedazy Razem
w tysigcach ztotych od 1 stycznia od 1 stycznia od 1 stycznia od 1 stycznia  od 1 stycznia  od 1 stycznia  od 1 stycznia  od 1 stycznia
do 30 czerwca do 30 czerwca do 30 czerwca do 30 czerwca do 30 czerwca do 30 czerwca do 30 czerwca do 30 czerwca
2016 r. 2015r. 2016 r. 2015r. 2016 r. 2015r. 2016 r. 2015r.
(niebadane)  (niebadane)  (niebadane)  (niebadane)  (niebadane)  (niebadane)  (niebadane)  (niebadane)
Koszty zmienne (120 110) (107 618) - - - - (120 110) (107 618)
koszty palivowe (105 717) (97 862) - - - - (105 717) (97 862)
akcyza - - - - - - -
pozostate koszty zmienne (14 393) (9 756) - - - - (14 393) (9 756)
Koszty stale (43 473) (43 672) (1432) (1313) (653) (542) (45 558) (45 527)
koszty pracy (9 746) (9 544) (762) (707) - - (10 508) (10 251)
remonty (3 654) (4 301) - - - - (3 654) (4 301)
amortyzacja (20 117) (19 094) - - (20) (14) (20 127) (19 108)
ustugi (7 306) (7 480) (342) (326) (4) (2) (7 652) (7 808)
pozostate koszty state (2 650) (3 253) (328) (280) (639) (526) (3617) (4 059)
Wartos¢ sprzedanych (727) (4 902) - - - ; (727) (4 902)
towarow i materialow
Koszty razem (164 310) (156 192) (1432) (1313) (653) (542) (166 395) (158 047)

W 1 poétroczu 2016 r. koszty zmienne wytworzenia sprzedanych produktow wyniosty 120 110 tys. zt i byly wyzsze
012 492 tys. zt w relacji do I potrocza 2015 r. (107 618 tys. zb).

Wzrost kosztow zmiennych wynika gléwnie ze zwiekszonej produkcji w zwigzku z bezawaryjng praca Bloku Gazowo -
Parowego w I potroczu 2016 r. (w 2015 r. do 9 stycznia trwat nieplanowany postdj Bloku Gazowo — Parowego). Wzrost
kosztéw nastgpit gtownie w obszarze kosztow zuzywanego gazu o 7 805 tys. zt (w I potroczu 2016 r.: 105 657 tys. zi,
W | potroczu 2015 r.: 97 852 tys. zt) oraz kosztow zakupu uprawnien do emisji CO, o 5 528 tys. zt (w | potroczu 2016 r.:
8 685 tys. zt, w I potroczu 2015 r.: 3 157 tys. z1).

Koszty state w 1 potroczu 2016 r. wyniosty 45 558 tys. zt i byly nieznacznie wyzsze o 31 tys. zt w relacji do I potrocza
2015 r. W | potroczu ubiegltego roku koszty te osiagnety poziom 45 527 tys. zi.

W | pétroczu 2016 r. nizsze byly koszty remontéw o 647 tys. zt oraz ustug o 156 tys. zt. Wzrost kosztow pracy wynikat
z realizowanego w Spotce procesu podwyzek dla pracownikéw, w I poétroczu 2016 r. podwyzki obowigzywaty od stycznia
2016 1. i od tego samego miesigca byty naliczane, natomiast w 2015 r. podwyzki obowigzywaty od stycznia 2015 r., ale
naliczone zostaly w sierpniu 2015 r. Wyzsze koszty amortyzacji wystgpily z tytutu naliczania odpisow amortyzacyjnych
od wyzszej warto$ci brutto rzeczowych aktywow trwatych zwigzanych z modernizacjg sieci magistralnej oraz modernizacja
przepompowni.

18



KOGENERACJA S.A. - Sprawozdanie Zarzadu z dzialalno$ci Grupy Kapitalowej za okres
od 1 stycznia do 30 czerwca 2016 r.

Wartosé sprzedanych materialow i towaréw w analizowanym okresie spadta w zwigzku z brakiem w | potroczu 2016 r.
sprzedazy uprzednio zakupionej energii elektrycznej zakupionej z TGE celem odsprzedazy. Wartos¢ energii elektrycznej
zakupionej od EDF Polska S.A. i TGE S.A. celem odsprzedazy wyniosta 4 894 tys. zt w I potroczu 2015 r.

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

W I pélroczu 2016 r. wynik na pozostatej dzialalno$ci operacyjnej ksztattowal si¢ na poziomie 2 027 tys. zt, natomiast
W | pétroczu 2015 r. wynidst 1 615 tys. zt. Wynik na pozostalej dziatalnosci operacyjnej w biezacym okresie byt wyzszy
0 412 tys. zl jako efekt wyzszych przychodéw z tytutu rozliczenia dotacji i odpisu ujemnej wartosci firmy skompensowany
czesciowo przez koszty darowizn.

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

Wynik na dziatalno$ci finansowej w analizowanych okresach byl ujemny i wynidst 5 728 tys. zt w I pdtroczu 2016 r.
i 5138 tys. zt w | potroczu 2015 r. W I potroczu 2016 r. EC Zielona Gora S.A. osiggneta przychody finansowe w kwocie
588 tys. zt wobec 645 tys. zt w | pétroczu 2015 roku. Koszty finansowe w 1 poétroczu 2016 r. wyniosty 6 315 tys. zi,
natomiast w okresie stanowigcym podstawe porownania 5 755 tys. zt.

W I poétroczu 2016 r. wynik na dziatalnosci finansowej ksztattowany byt po stronie przychodéw przez otrzymane odsetki
z tytutu finansowania w systemie cash-pool, a po stronie kosztow przez dyskonto zobowigzan z tytulu kosztow
osieroconych. Nizszy wynik na dziatalnosci finansowej w biezacym okresie byt efektem uzyskania nizszych przychodow
Z tytutu odsetek tj. 579 tys. zt (w tym odsetki cash-pool 485 tys. zt) oraz wyzszych kosztow z tytulu rekompensat kosztow
osieroconych o0 686 tys. zt.

Wynik finansowy netto - EC Zielona Gora S.A.

W I pétroczu 2016 roku spotka zalezna uzyskata dodatni wynik finansowy netto w wysokosci 56 740 tys. zt. W I potroczu
2015 r. spotka osiagneta wynik finansowy w wysokosci 49 527 tys. zt, nizszy o 7 213 tys. zt.

Na wyzszy wynik finansowy w I potroczu 2016 r. miaty wplyw przede wszystkim wyzsze przychody z tytutu doptaty
gazowej oraz przychody z z6ttych certyfikatow.

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

Za okres Za okres
6 miesigcy zakonczony 6 miesiecy zakornczony Zmiana
w % 30 czerwca 2016 r. 30 czerwca 2015 r. (%)
(niebadane) (niebadane)
Rentownos$¢ aktywow (ROA) 8,13 7,49 9
Rentowno$¢ kapitatow wlasnych (ROE) 35,94 31,65 14
Zwrot z kapitatu zanagazowanego (ROCE) 136,92 80,89 69

Wskazniki rentowno$ci ROA osiagnigte przez EC Zielona Goéra S.A. w 1 potroczu 2016 roku byt wyzszy w relacji
do I pétrocza 2015 r. Wzrost wartosci wskaznika ROA w pierwszym poétroczu 2016 roku nastgpit na skutek wyzszego
wyniku finansowego. Wskaznik rentownosci ROE byt wyzszy w relacji do okresu poréwnawczego w wyniku wigkszej
dynamiki wzrostu zysku netto anizeli wzrost wartosci kapitaldow wilasnych. Wyzszy wskaznik ROCE byt konsekwencja
uzyskania wyzszego wyniku na dziatalno$ci operacyjne;j.

Metodologia liczenia wskaznikow zostata przedstawiona w pkt. 111 3 niniejszego sprawozdania.
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3. Zdarzenia o nietypowym charakterze majace znaczacy wplyw na osiagniete wyniki finansowe

W dniu 2 czerwca 2016 r. Walne Zgromadzenie spolki zaleznej EC Zielona Goéra S.A. podjeto uchwate w sprawie podziatu
zysku za 2015 rok. Na dywidende przeznaczono kwotg 82 559 tys. zt (148,99 zl/akcje) i 1 tys. zt na pozostate kapitaly rezerwowe.
Jako dzien wyptaty dywidendy uchwalono 2 sierpnia 2016 r. Wplyw z tytutu otrzymanej przez KOGENERACIJE S.A.
dywidendy od spotki zaleznej wyniesie 81 241 tys. zt 1 zostal wykazany w sprawozdaniu jednostkowym za I pétrocze
2016 r. jako przychod z dziatalno$ci finansowe;.

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

a. Struktura aktywéw Grupy Kapitalowej

W T poétroczu 2016 roku odnotowano spadek sumy bilansowej o 29 859 tys. zt. Aktywa trwate stanowity 78,4 % sumy
bilansowej ze zdecydowanym udziatem rzeczowych aktywow trwatych (73,4%). Natomiast na dzien 31 grudnia 2015 roku
udzial aktywow trwatych w sumie bilansowej ogotem wyniost 77,9%, a 73,7% stanowil udzial rzeczowych aktywow
trwatych.

W strukturze aktywow obrotowych nastapit spadek udziatu zapasow gloéwnie na skutek nizszego wolumenu zakupu wegla
w okresie letnim, co spowodowane jest sezonowoscig produkcji oraz optymalizacja kapitatu pracujacego a takze spadek
udziatu nalezno$ci w aktywach ogotem.

Na dzien % sumy Na dzien % sumy
30 czerwca 2016 r. bilansowej 31grudnia2015r. bilansowej
w tysigcach zlotych (niebadane)
okres biezacy okres biezacy okres porownawczy okres porownawczy

AKTYWA
I.  Aktywa trwale
1. Rzeczowe aktywa trwate 1635 297 73,4 1661 996 73,7
2. Wartos$ci niematerialne, w tym: 43 098 1,9 44 056 1,9

- warto$¢ firmy jednostek podporzadkowanych 41559 19 41559 18
3. Grunty wuzytkowaniu wieczystym 13 216 0,6 13 310 0,6
4. Nieruchomosci inwestycyjne 17 017 0,8 17 554 0,8
5. Naleznosci dlugoterminowe 26 531 1,2 9441 0,4
6. Pozostale inwestycje dlugoterminowe 4 0,0 4 0,0
7. i)l:gx);;g;u{u odroczonego podatku 11 659 05 11 802 0.5
Aktywa trwale razem 1746 822 78,4 1758163 77,9
1L Aktywa obrotowe
1. Zapasy 56 141 2,5 128 127 57
2. Upravmin_ania do emisji CO, nabyte w celu i i 11 944 0.5

umorzenia
3. Inwestycje krotkoterminowe 16 0,0 12 0,0
4. Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 2 849 0,1 1297 0,1
5. Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 140 110 6,3 221502 9,8
6. Srodki pieni¢zne i ich ekwiwalenty 275 240 12,5 129 992 5,8
7. Aktywa przeznaczone do sprzedazy 5472 0,2 5472 0,2
Aktywa obrotowe razem 479 828 21,6 498 346 22,1
Aktywa razem 2 226 650 100 2 256 509 100
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b. Struktura pasywow Grupy Kapitalowej
W strukturze pasywow odnotowano wzrost kapitatow o 17 760 tys. zt oraz spadek zobowigzan tacznie o 47 619 tys. zl.
W strukturze zobowigzan krétkoterminowych odnotowano spadek zobowigzan z tytutu dostaw i ustug, co zwigzane jest

glownie z sezonowoscia produkcji oraz wzrost innych zobowiazan finansowych z tytutu zobowiazan dotyczacych wyptaty
dywidendy przez Jednostke Dominujaca, przy spadku poziomu zobowigzan z tytutu kredytow i pozyczek (sptata pozyczki

inwestycyjnej z EDF IG).

Na dzien % sumy Na dzien % sumy
30 czerwca 2016 r. bilansowej 31grudnia2015r. bilansowej
w tysigcach zlotych (niebadane)
okres biezacy okres biezacy okres porownawczy | okres porOwnawczy
PASYWA
I. Kapital wlasny
1. Kapitat zaktadowy 252 503 11,3 252 503 11,2
2. Kapitatl dazy akcji zej ich wartosci
apl. at ze 'sprze zy akcji powyzej ich wartosci 251 258 113 251 258 111
nominalnej
3. Pozostale kapitaly rezerwowe 548 700 24,6 500 090 22,2
4. Zyski zatrzymane 332 600 14,9 363 054 16,1
Kaplfal v.vlas.ny akcjonariuszy Jednostki 1385 061 62,1 1366 905 60.6
Dominujacej
Udzialy niekontrolujace 2 550 0,1 2 946 0,1
Kapital wlasny razem 1387611 62,2 1369 851 60,7
II. Zobowiazania
Zobowigzania dlugoterminowe
1. Zobowi ia z tytutu kredyto 7 k
. 0 owu.;zamaz y' u ref lytow, pozyczek oraz 62 164 28 74 570 33
innych instrumentow dtuznych
2. Zobowigzania z tytutlu $wiadczen pracowniczych 9 150 0,4 11 224 0,5
3. Przychody przysztych okreséw 99 812 4,5 104 196 4,6
4. Rezerwa z tytutu odroczonego podatku 72 596 3.3 60 660 2.7
dochodowego
5. Pozostate zobowigzania dlugoterminowe 299 715 13,5 278 032 12,3
6. Rezerwy dlugoterminowe 18 039 0,8 18 039 0,8
Zobowigzania dlugoterminowe razem 561 476 25,3 546 721 24,2
Zobowiazania krétkoterminowe
1. Zobowi ia z tytutu kredytow, poz k
. 0 ovw;.;zamaz y' u r? lytow, pozyczek oraz 24 850 11 92 649 41
innych instrumentoéw dtuznych
2. Inne kréotkoterminowe zobowigzania finansowe 94 600 4.3 159 0,0
3. Zobowiazania z tytutlu podatku dochodowego 7834 0,4 5300 0,3
4. Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 105 028 4,7 182 562 8,1
5. Zobowiagzania z tytutu §$wiadczen pracowniczych 18 460 0,8 36 064 1,6
6. Rezerwy krotkoterminowe 26 791 1,2 23203 1,0
Zobowiazania krotkoterminowe razem 277 563 12,5 339 937 15,1
Zobowigzania razem 839 039 37,8 886 658 39,3
Pasywa razem 2 226 650 100 2 256 509 100

21




KOGENERACJA S.A. - Sprawozdanie Zarzadu z dzialalno$ci Grupy Kapitalowej za okres
od 1 stycznia do 30 czerwca 2016 r.

c. Wskazniki plynnosci Grupy Kapitalowej

Za okres Za okres
6 miesigcy zakonczony 6 miesiecy zakonczony Zmiana
30 czerwca 2016 r. 30 czerwca 2015 . (%)
(niebadane) (niebadane)
Plynnos$¢ biezaca 1,73 2,15 (20)
Plynno$¢ szybka 1,53 1,49 2

Wskaznik ptynnosci biezacej za I potrocze 2016 r. spadt 0 20%, a wskaznik ptynnosci szybkiej za I potrocze 2016 r. wzrdst
0 2% w poréownaniu do I potrocza 2015 r.

Spadek wskaznika plynnoSci biezacej jest wynikiem wzrostu innych krétkoterminowych zobowigzan finansowych,
tj. zobowigzan z tytutu wyptaty dywidendy przez Spotke Dominujacg. W 2015 r. dywidenda nie byta wyptacana.

Wzrost wskaznika ptynnosci szybkiej to efekt spadku poziomu zapaséw w | potroczu 2016 r. 0 56% w zwigzku z nizszym
wolumenem zakupu wegla oraz nizsza ceng zakupu wegla, ze wzgledu na zakup tanszego wegla o zwigkszonej zawartosci
siarki po uruchomieniu instalacji odsiarczania w II potroczu 2015 r., przy wzroscie zobowigzan krotkoterminowych o 44%
oraz wzro$cie aktywow obrotowych o 16% w porownaniu do I potrocza 2015 r.

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

5. Transakcje z podmiotami powiazanymi

a. Transakcje Jednostki Dominujacej

Najistotniejsze transakcje Jednostki Dominujgcej z podmiotami powigzanymi przeprowadzone w I pdtroczu 2016 roku
przedstawiono w Skroconym $rodrocznym sprawozdaniu finansowym KOGENERACII S.A. na dzien i za rok obrotowy
konczacy sie 30 czerwca 2016 r., pkt C. Skrécone srédroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe V Wybrane dane
objasniajgce, nota 10 Transakcje z podmiotami powigzanymi.

b. Transakcje Grupy Kapitalowej

Najistotniejsze transakcje z podmiotami powigzanymi w I potroczu 2016 roku, z uwzglednieniem wyksiegowan w ramach
wzajemnych transakcji przedstawiono w Skroconym $rddrocznym sprawozdaniu finansowym KOGENERACII S.A.
na dzien i za rok obrotowy konczacy sie 30 czerwca 2016 r., pkt B. Skrécone srédroczne skonsolidowane sprawozdanie
finansowe V Wybrane dane objasniajqce, nota 16 Transakcje z podmiotami powigzanymi.

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

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

W dniu 25 czerwca 2012 roku Spoéika udzielita porgczenia zobowigzan w ramach systemu cash-pool, ktorych taczna

warto$¢ stanowi ponad 10% kapitatow wlasnych KOGENERACIJI S.A. W dniu 7 stycznia 2016 r. zawarto Kolejne aneksy

do powyzszych umow, ktére zmienity strukture spdtek uczestniczacych w systemie cash-pool oraz miaty wpltyw
na udzielone poreczenia przez KOGENERACIJE S.A. :

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

- EDFPolska S.A,,
- EDF Paliwa Sp. z 0.0.,
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- EDF Torun S.A.,
- Elektrocieptownia ,,Zielona Goéra” S.A.
- FENICE Poland Sp. z 0.0.
- EDF Gaz Torun Sp. z o.0.
Przedmiotowe porgczenie jest terminowe i zachowuje swoja waznos$¢ do dnia 31 sierpnia 2019 r.

Laczna kwota zobowiazan, ktdre w czegsci zostaly porgczone przez Spotke to kwota 410 000 tys. zt.

b. Poreczenie do maksymalnej wysokosci kwoty 33 000 tys. zt na rzecz ING Bank Slaski S.A. na wypadek braku splaty
zobowigzan Spotek Grupy EDF w Polsce wymienionych w pkt. powyzej, (poza FENICE ) z tytulu Umowy Ramowe;j
obejmujace splate wszystkich zobowigzan, w tym z tytutu linii gwarancyjnej, odsetek, prowizji i innych kosztow w tym
kosztow egzekucji, w przypadku gdyby ktorakolwiek ze Spotek Grupy EDF w Polsce wymienionych w pkt. powyzej,
nie splacita tych zobowigzan w terminie oznaczonym w Umowie Ramowe;j.

Z dniem 7 stycznia 2016 roku powyzsze porgczenie przestato funkcjonowacd.

c. Poreczenie za zobowigzania EDF Polska S.A., z tytulu Umowy Kredytowej, ktora EDF Polska S.A. zawarta z ING Bank
Slaski S.A., na podstawie ktérej ING Bank Slaski S.A. udzielit EDF Polska S.A. linii kredytowej w facznej wysokosci
150 000 tys. zt, do maksymalnej wysokosci 33 000 tys. zl, obejmujace wynikajace z w/w Umowy Kredytowej
zobowigzania EDF Polska S.A., a w szczegodlnosci zobowigzania z tytutu linii kredytowej, odsetek, prowizji i innych
kosztow, w tym kosztow egzekucji, w przypadku gdyby EDF Polska S.A. nie sptacit tych zobowigzan na rzecz ING
Bank Slaski S.A. w terminie oznaczonym w w/w Umowie Kredytowej.

Z dniem 7 stycznia 2016 roku powyzsze porgczenie przestato funkcjonowacd.

Porg¢czenia zostaty udzielone odptatnie.

Model funkcjonowania systemu cash-pool zaktada udzielenie przez spétki Grupy EDF w Polsce wzajemnych poreczen,

dzieki ktérym bedg dokonywane transfery §rodkow pieni¢znych.

Szczegblowy wykaz wszystkich poreczen i gwarancji udzielonych przez spotki przedstawiono w  Srédrocznym
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitalowej KOGENERACJA S.A. za 1 potrocze 2016 roku,
B V Wybrane dane objasniajgce do skréconego Srédrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego, pkt 15
Roszczenia i zobowigzania warunkowe oraz C V Wybrane dane objasniajgce do skréconego Srédrocznego jednostkowego
sprawozdania finansowego, pkt 9 Roszczenia i zobowigzania warunkowe.

b. Gwarancje i poreczenia otrzymane

W I potroczu 2016 roku Jednostka Dominujgca nie otrzymata poreczenia kredytu, nie udzielono jej tez gwarancji, ktorych
Taczna wartos$¢ stanowi ponad 10% kapitatow wlasnych KOGENERACIJI S.A.

7. Wyniki finansowe wykazane w raporcie a publikowane prognozy wynikéw

Prognozy wynikow Spoétki dotyczace I potrocza 2016 roku nie byty publikowane.

8. Ocena zarzadzania zasobami finansowymi
a. Elementy skonsolidowanego rachunku przeplywow pieni¢znych

Przeptywy pieni¢zne Grupy w I potroczu 2016 i 2015 roku ksztaltowaty si¢ zgodnie z ponizsza tabela.
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Za okres Za okres
6 miesigcy zakoniczony 6 miesiecy zakonczony Zmiana
30 czenNc_:a 2016 r. 30 czerw<.:a 2015, (wartosc)

w tysigeach zlotych (niebadane) (niebadane)
Przeplywy pienigzne netto z dzialalno$ci operacyjne;j 293 879 262 470 31409
Przeplywy pieni¢zne netto z dzialalnosci inwestycyjnej (74723) (146 942) 72219
Przeplywy pieniezne netto z dziatalno$ci finansowe;j (73 908) 1121 (75 029)
Przeplywy pieni¢zne netto, razem 145 248 116 649 28599
Srodki pieniezne na poczatek okresu 129 992 40983 89 009
Srodki pieniezne na koniec okresu 275 240 157 632 117 608

1) Dzialalnosé operacyjna

W T poélroczu 2016 roku przeptywy pieniezne z dzialalnosci operacyjnej Grupy wyniosty 293 879 tys. zt i byly wyzsze
0 31 409 tys. zt w stosunku do roku poprzedniego (262 470 tys. zt w I pétroczu 2015 roku), m.in. na skutek wzrostu wyniku
finansowego Grupy w stosunku do roku poprzedniego o 19 150 tys. zt oraz wyzszego poziomu korekt (wyzsza amortyzacja
0 4 199 tys. zt oraz brak odwrdcenia odpisow aktualizujagcych majacych miejsce w 2015 r. w kwocie 6 467 tys. zt).

2) Dziatalnosé inwestycyjna

Ujemne przeplywy pieni¢zne netto z dziatalno$ci inwestycyjnej spadty 0 72 219 tys. zt (74 723 tys. zt w | pétroczu 2016
roku i 146 942 tys. zt w | potroczu 2015 roku), na co wptynely nizsze wydatki inwestycyjne po zakonczeniu inwestycji
budowy instalacji odsiarczania i odazotowania w Jednostce Dominujacej (60 179tys.zt w1 poétroczu 2016 r.,
126 336 tys. zt w I potroczu 2015 r1.).

3) Dziatalnosé finansowa

Przeptywy pieni¢zne netto z dzialalnosci finansowej byly ujemne w I pélroczu 2016 r. w wysokosci 73 908 tys. zt
w poréwnaniu do dodatnich przeptywoéw finansowych w wysokosci 1 121 tys. zt w | potroczu 2015 roku. Zwiekszenie
wydatkow finansowych 0 36 626 tys. zt to efekt catkowitej splaty pozyczki inwestycyjnej przez Jednostke Dominujgcg
z EDF 1G oraz efekt nizszych wptywow finansowych 0 38 403 tys. zt z tytutu nie zwigkszania zadtuzenia (w I pdiroczu
2015 r.: 31 954 tys. zt) oraz nizszych wpltywow z dotacji 0 6 809 tys. zt (w | potroczu 2016 r.: 6 750 tys. zt, w | potroczu
2015 r.: 13 559 tys. zb).

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

b. Przeptywy pieniezne KOGENERACJA S.A.

Przeptywy pieniezne Spotki w I potroczu 2016 i 2015 roku ksztattowaly si¢ w nastepujacy sposob (wybrane dane):

Za okres Za okres
6 miesiecy zakonczony 6 miesigcy zakonczony Zmiana
) 30 czerwca 2016 r. 30 czerwca 2015 r. (wartosé)

w tysigeach zlotych (niebadane) (niebadane)
Przeplywy pienigzne netto z dzialalno$ci operacyjne;j 235431 211200 24 231
Przeplywy pieni¢zne netto z dzialalnosci inwestycyjnej (59 432) (126 233) 66 801
Przeptywy pieniezne netto z dzialalno$ci finansowe;j (80642) (1 467) (79 175)
Przeplywy pieni¢zne netto, razem 95 357 83500 11857
Srodki pieniezne na poczatek okresu 77275 19 77 256
Srodki pieniezne na koniec okresu 172 632 83519 89113
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Zarzadzanie zasobami finansowymi w I potroczu 2016 roku pozwolito na zréwnowazenie przeplywdw pienigznych Spoiki,
tj. sfinansowanie dziatalno$cig operacyjng wydatkow inwestycyjnych i finansowych.

1) Dzialalnosé operacyjna

W I poétroczu w 2016 roku, w relacji do I potrocza 2015 roku, nastgpit wzrost przeplywoéw z dziatalnosci operacyjnej
0 11 %. Przeptywy pieni¢zne netto z dziatalnosci operacyjnej wyniosty w 2016 roku 235431 tys. zt przy poziomie
211 200 tys. zt w | potroczu 2015 roku, m.in. na skutek dodatniej zmiany w poziomie innych korekt w wysokosci
31 002 tys. zt oraz dodatniej roznicy na zmianie kapitatu pracujacego w wysokosci 449 tys. zt a takze przy spadku wyniku
finansowego Spétki w stosunku do roku poprzedniego o 6 406 tys. zi.

2) Dziatalnosé inwestycyjna

Ujemne saldo przeptywow z dziatalno$ci inwestycyjnej w I potroczu 2016 roku jest efektem przede wszystkim nizszych
wydatkow inwestycyjnych i nizszych wptywow inwestycyjnych. W I pétroczu 2016 roku przeptywy z dziatalnosci
inwestycyjnej byly ujemne i osiagnety wartos¢ 59 432 tys. zt natomiast w I polroczu 2015 roku przeptywy z dziatalnosci
inwestycyjnej byly ujemne i osiggnety wartos¢ 126 233 tys. zt. Wydatki na nabycie rzeczowych aktywow trwatych
i warto$ci niematerialnych i prawnych byly nizsze o 66 157 tys. zt w wyniku zakonczenia inwestycji zwigzanych z budowa
instalacji odsiarczania i odazotowania spalin.

3) Dziatalnosé finansowa

Saldo przeptywow z dziatalnosci finansowej w I potroczu 2016 roku osiggneto wartos¢ ujemng 80 642 tys. z, natomiast

w okresie porownawczym 1 467 tys. zt. Zmiana o 79 175 tys. zt spowodowana byla nastgpujacymi czynnikami:

- wyzszymi wydatkami finansowymi o 36 613 tys. zl, co spowodowane bylo gtownie catkowita splata pozyczki
inwestycyjnej od EDF IG,

- nizszymi wptywami finansowymi o 42 562 tys. zt z tytutu nie zwigkszania zadtuzenia (w I poiroczu 2015 r. 31 954 tys. zt)
oraz braku wptywow z dotacji (w | potroczu 2015 r. 10 968 tys. zt).

4) Przeplywy pieni¢ine netto
Przeptywy pienigzne netto razem wykazaty dodatnig warto$¢ w I potroczu 2016 roku w kwocie 95 357 tys. zt. W I pétroczu

2015 roku kwota ta byta dodatnia i wynosita 83 500 tys. zi. Stan $rodkéw pienieznych na koniec I potrocza 2016 roku
wyniost 172 632 tys. zt (83 519 tys. zt na koniec I potrocza 2015 roku).

c. Plynnos$¢ finansowa KOGENERACJA S.A.

Za okres Za okres
6 miesiecy zakonczony 6 miesigcy zakonczony Zmiana
30 czerwca 2016 r. 30 czerwca 2015 r. (%)
(niebadane) (niebadane)
Plynno$¢ biezgca 151 2,19 (31)
Plynnos¢ szybka 1,35 157 (14)

Wskazniki ptynnosci, jakie osiagneta Spotka w I potroczu 2016 roku uksztattowaty si¢ na poziomie: ptynnos¢ biezaca 1,51
ptynno$¢ szybka na poziomie 1,35. Nizszy poziom wskaznika ptynnosci biezacej w stosunku do T potrocza 2015 roku
spowodowany zostal przede wszystkim wolniejszym wzrostem aktywow obrotowych (11%), w tym glownie naleznosci
krotkoterminowych z tytutu nizszej dywidendy od EC Zielona Goéra S.A., przy jednoczesnym dynamicznym wzroscie
zobowigzan krotkoterminowych 0 60%.

Na dzien 30 czerwca 2016 r. Spotka posiadata zobowiazania dlugoterminowe z tytutu kredytow w kwocie 62 022 tys. zt
Z tytutu pozyczki inwestycyjnej z WFOSiGW.
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d. Przeplywy pieni¢zne EC Zielona Gora S.A.

Za okres Za okres
6 miesigcy zakonczony 6 miesiecy zakonczony Zmiana
30 czerwca 2016 r. 30 czerwca 2015 r. (wartosc)

(niebadane) (niebadane)
Przeplywy pienigzne netto z dzialalno$ci operacyjne;j 57989 50 893 7096
Przeptywy pienig¢zne netto z dzialalno$ci inwestycyjnej (14 832) (20 329) 5497
Przeplywy pieni¢zne netto z dziatalno$ci finansowej 6734 2586 4148
Przeplywy pieni¢zne netto, razem 49 891 33150 16 741
Srodki pieniezne na poczatek okresu 52717 40963 11754
Srodki pieniezne na koniec okresu 102 608 74113 28 495

1) Dziatalnosé¢ operacyjna

W okresie sprawozdawczym spotka zalezna wygenerowala dodatnie przeptywy z dziatalno$ci operacyjnej w wysokosci
57 989 tys. zt i byly one wyzsze w stosunku do przeptywow z dziatalno$ci operacyjnej roku ubieglego o 7 096 tys. zt, na co
wplyw miat przede wszystkim wyzszy poziom wyniku netto uzyskanego w I potroczu 2016 r. Dodatni wptyw wyzszego
wyniku finansowego wzmocniony zostal przez pozytywne zmiany w kapitale pracujacym spotki zalezne;j.

2) Dziatalnosé inwestycyjna
Przeptywy z dziatalno$ci inwestycyjnej byly ujemne i ksztaltowaly si¢ na poziomie 14 832 tys. zt (w I podtroczu
2015r.: 20 329 tys. zf). Wydatki inwestycyjne w wysokosci 15 380 tys. zt skompensowane zostaly nieznacznie przez

wplywy inwestycyjne osiggane z lokat bankowych oraz wptywy ze sprzedazy srodkdéw trwatych w wysokosci 553 tys. zt.
Wydatki inwestycyjne ponoszone byty gldwnie na modernizacje i budowe sieci cieplnych.

3) Dziatalnosé finansowa

W I poétroczu 2016 r. spotka zalezna osiagneta dodatnie przeptywy pieni¢zne w ramach dziatalno$ci finansowej. Bylo to
glownie efektem otrzymania dotacji: 6 750 tys. zt w 1 potroczu 2016 r. (w I potroczu 2015 r.: 2 593 tys. zt). Dotacja
zwigzana byta z modernizacja sieci cieplnych.

4) Przeplywy pienieine netto

Przeptywy pienigzne netto razem wykazaly warto$¢ dodatnia w 1 polroczu 2016 roku i wyniosty 49 891 tys. zt.

W | potroczu 2015 r. kwota ta wynosita 33 150 tys. zt. Stan $§rodkéw pieni¢znych na koniec czerwca 2016 roku wyniost
102 608 tys. zt wobec 74 113 tys. zt na dzien 30 czerwca 2015 r.

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

Za okres Za okres
6 miesigcy zakoniczony 6 miesiecy zakonczony Zmiana
30 czerwca 2016 r. 30 czerwca 2015 . (%)
(niebadane) (niebadane)
Plynno$¢ biezgca 1,53 1,26 21
Plynno$¢ szybka 1,40 1,03 35

Wskazniki ptynnosci, jakie osiagneta EC Zielona Gora S.A. w pierwszym potroczu 2016 r. uksztattowaty si¢ na poziomie:
1,53 — plynnos¢ biezaca i 1,40 — plynnos¢ szybka. W okresie porownawczym wskazniki te osiggnety wielkosc¢
(odpowiednio 1,26 i 1,03). Zmiana wskaznikow plynnoéci biezacej i szybkiej zostata spowodowana gtéwnie
dynamiczniejszym wzrostem aktywow obrotowych (16%) anizeli spadkiem poziomu zobowiazan krétkoterminowych (4%).
Ptynno$¢ szybka uksztattowata si¢ na Wwyzszym poziomie, ze wzgledu na Wyzszy poziom aktywow obrotowych,
Z wylaczeniem zapasoéw, 0 30%.
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9. Zaciagniete i wypowiedziane umowy kredytow i pozyczki

a. Zaciagniete pozyczki i kredyty

W okresie od 1 stycznia 2016 r. do 30 czerwca 2016 r. Jednostka Dominujgca 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. Limit zadluzenia w ukladzie
narastajgcym moze osiagnag¢ maksymalny poziom 250 min zt. Zadhuzenie z tego tytulu na dzien 30 czerwca 2016 r. bylo
Zerowe.

b. Splata pozyczek i kredytow

W okresie od 1 stycznia 2016 r. do 30 czerwca 2016 r. Grupa dokonata sptaty zadluzenia na kwote 79 198 tys. zt
(dane skonsolidowane), w tym:
a) 12375 tys. zt— KOGENERACJA S.A., splata pozyczki inwestycyjnej z WFOS,
b) 66 823 tys. zt — catkowita sptata pozyczki z EDF IG na finansowanie projektu Zaprojektowanie, wybudowanie,
uruchomienie i przekazanie do uzytkowania instalacji odazotowania spalin w EDF Polska S.A. i Zespole
Elektrocieptowni Wroctawskich KOGENERACJA S.A. w zakresie obiektu Elektrocieptownia Wroctaw.

c. Emisja obligacji

W I potroczu 2016 roku KOGENERACJA S.A. nie emitowata i nie dokonata wykupu dtuznych papierow wartosciowych.

10. Udzielone pozyczki

a. Pozyczki udzielone w I pétroczu 2016 roku

W I potroczu 2016 roku Spotka nie udzielata pozyczek.

b. Pozyczki udzielone Czlonkom Zarzadu i Rady Nadzorczej

W ramach Zaktadowego Funduszu Swiadczen Socjalnych udzielono w latach ubiegltych pozyczek jednostkom powigzanym
— pracownikom Spétki: cztonkom Zarzadu i Rady Nadzorczej, ktorzy w 2013 r. dokonali przedterminowej sptaty
zadhizenia.

11. Zdarzenia istotnie wplywajace na dzialalnos¢ Grupy

1) Zdarzenia istotnie wplywajgce na dziatalnosé¢ Grupy Kapitatowej w okresie sprawozdawczym
W I potroczu 2016 roku nalezy odnotowaé nastepujgce zdarzenia, ktdre miaty wpltyw na dziatalnos$¢ Grupy Kapitatowe;j:

- Grupa wypracowala wyzszy wynik finansowy netto W I potroczu 2016 r. o 19 150 tys. zt: 112 203 tys. zt w stosunku
do 93053 tys. zt w I potroczu 2015 roku, m.in. w wyniku wyzszych przychodéw ze sprzedazy ciepta i energii
elektrycznej oraz z zottych certyfikatow i doptaty gazowej,

Walne Zgromadzenie spotki zaleznej EC Zielona Gora S.A. podjeto uchwale w sprawie podzialu zysku za 2015 rok;
KOGENERACIJA S.A. otrzyma dywidende w tacznej kwocie 81 241 tys. zt (pkt.3 Zdarzenia o nietypowym charakterze
majqgce znaczgcy wplyw na osiggniete wyniki finansowe),

- wdniu 7 stycznia 2016 r. zawarto aneksy w ramach pakietu uméw tzw. systemu cash-pool (Raport Biezgcy 1/2016),

- w dniu 13 stycznia 2016 r. odbylo si¢ Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie, ktore ustalito, iz Rada Nadzorcza
KOGENERACIJI S.A. sktada sie z od 5 do 9 czlonkow oraz powotato do Rady Nadzorczej KOGENERACII S.A.
nowego cztonka, Pana Nicolas Deblaye (Raporty Biezgce 2-4/2016),
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- w dniu 25 stycznia 2016 r. Zarzad Spotki poinformowat, Ze rozpoczat rozmowy z wigkszosciowymi akcjonariuszami
Spotki z grupy EDF nt. przegladu opcji strategicznych i dalszego rozwoju Spotki (Raport Biezgcy 5/2016),

- wdniu 14 marca 2016 r. Zarzad Spoiki przedstawit deklaracj¢ dotyczaca podziatu wyniku za rok 2015 z przeznaczeniem
czesci wyniku na wyplate dywidendy w wysoko$ci 93 125 tys. zt (6,25 zlt/akcje) i czeSci w kwocie 48 610 tys. zt
na zasilenie pozostatych kapitatdéw rezerwowych (Raport Biezgcy 8/2016). Wniosek Zarzadu zostal pozytywnie
zaopiniowany przez Rad¢ Nadzorcza na posiedzeniu w dniu 21 kwietnia 2016 r. (Raport Biezgcy 9/2016) oraz Walne
Zgromadzenie Akcjonariuszy (Raport Biezgcy 14/2016).

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

- w dniu 2 sierpnia 2016 r. Jednostka Dominujgca otrzymata dywidende od EC Zielona Gora S.A. w wysokosci
81 241 tys. zt (w 2015 roku 99 410 tys. z1),

- W dniu 5 sierpnia 2016 r. zostaly wykres$lone hipoteki w ksiegach wieczystych WR1K/00044316/8 oraz
WRI1K/00097112/4 prowadzonych dla nieruchomosci zlokalizowanych we Wroctawiu w zwigzku ze sptata w dniu
11 kwietnia 2016 r. catosci  zobowigzania wobec EDF Investissements Groupe SA z tytulu pozyczki
na zaprojektowanie, wybudowanie, uruchomienie i przekazanie do uzytkowania instalacji odazotowania spalin.

12. Czynniki, ktore beda mialy wplyw na osiagniete przez Grupe Kapitalowg wyniki w kolejnych okresach

Zdaniem Grupy do najistotniejszych czynnikow jakie beda miaty wplyw na dziatalno§¢ Grupy Kapitatowej w kolejnych

okresach nalezy zaliczy¢:

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

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

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

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

e) warunki atmosferyczne (temperatura zewnetrzna),

f) decyzje inwestycyjne dotyczace rozwoju zaktadu w EC Czechnica.

13. Opis istotnych czynnikow ryzyka i zagrozen

Istotne czynniki ryzyka i zagrozenia zwigzane z dziatalnoscia KOGENERACIJI S.A.:
1) Uzaleinienie Spotki od odbiorcow

Dzialalno$¢ gospodarcza Spotki uzalezniona jest w zakresie sprzedazy ciepta przede wszystkim od Fortum Power and Heat
Polska Sp. z 0.0., bedacej operatorem sieci dystrybucyjnej ciepla. Istotnym czynnikiem ryzyka 1 zagrozeniem
dla KOGENERACII S.A. jest przedsiewziecie Fortum Power and Heat Polska Sp. z 0.0. polegajgce na budowie elektrocieptowni
z Blokiem Gazowo-Parowym o mocy 400 MW, zlokalizowanej we Wroctawiu przy ulicy Obornickiej 195.

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

Do konca I poétrocza 2016 r. Fortum Power and Heat Polska Sp. z 0.0. nie potwierdzito decyzji o budowie wiasnego zrodta
energii. Inwestycja obecnie jest wstrzymana przez Fortum ze wzgledu na prace legislacyjne zwigzane z nowelizacjg ustawy Prawo
energetyczne, a w szczegolnosci z uregulowaniami mechanizmu wsparcia dla wysokosprawnej kogeneracji po 2018 r.

2) Zmiany Prawa Energetycznego

Ustawa Prawo energetyczne i akty wykonawcze do tej ustawy ksztaltujg polityke energetyczng kraju, zasady i warunki

zaopatrywania oraz uzytkowania paliw i energii oraz okreslaja organy wtasciwe w sprawie gospodarki paliwami i energia.
W 2015 r. ustawa Prawo energetyczne (PE) zmieniana byla sze$ciokrotnie.
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Istotny wpltyw na rynek energii majg przepisy o Odnawialnych Zroédtach Energii (OZE). Przepisy 0o OZE zostaty
wydzielone z Prawa energetycznego do osobnej ustawy (ustawa z 20 lutego 2015 r.), ktora to ustawa zostata znowelizowana
w czerwcu 2016 r. Zmienione w znaczacym stopniu regulacje dotyczace OZE weszlty w zycie od 1 lipca 2016 r.

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

Spadek zapotrzebowania na cieplo zwigzany z termomodernizacja zasoboéw mieszkaniowych, ograniczeniem strat
W przesylaniu ciepla, instalowaniem automatyki pogodowej w weztach cieplnych zostalt w ostatnich latach zahamowany.
Aktywne dziatania KOGENERACIJI S.A., polegaja na pozyskiwaniu nowych odbiorcéw, w tym szczegdlne znaczenie ma
wspolpraca z Gming Wroctaw w zakresie przytaczania do sieci nowych budynkow i istniejacych budynkéw komunalnych,
ktora pozwala na rekompensowanie zmniejszonego zapotrzebowania i stabilizowanie sprzedazy ciepta.

4) Czynniki zwigzane ze zroinicowaniem poziomow sprzedaziy ciepla i energii elektrycznej

Sprzedaz produktow Spotki podlega znacznym wahaniom sezonowym. W okresach pazdziernik-kwiecien zapotrzebowanie
odbiorcow na ciepto jest znacznie wigksze niz w pozostatych miesigcach. Oznacza to, ze mozliwo$ci wytwarzania energii
elektrycznej w procesie skojarzonym rowniez podlegaja sezonowym wahaniom, przy czym w obu elektrocieptowniach
Spotki istnieja techniczne mozliwosci wytwarzania energii elektrycznej réwniez w okresach zmniejszonego
zapotrzebowania na ciepto (w tzw. pseudokondensacji), ale od 1 lipca 2007 r., tj. po wejsciu w zycie kolejnej nowelizacji
ustawy Prawo energetyczne, zostaly one znacznie ograniczone z uwagi na dotrzymanie granicznej sprawnos$ci
przetwarzania energii chemicznej w energi¢ elektryczna i cieplo w kogeneracji tj. 75%. W 2015 r. sprawnosé¢
ta w EC Wroctaw osiagneta wartos¢ 80,95%, a w EC Czechnica 76,75%.

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

Spotka korzysta z pomocy publicznej w postaci otrzymywanych i co roku rozliczanych rekompensat na pokrycie kosztow
osieroconych powstatych po rozwiazaniu KDT oraz doptat gazowych wynikajacych z wyzszych kosztow gazu w stosunku
do kosztow wegla poniesionych na produkcje energii elektrycznej. Przychody i koszty EC Zielona Goéra S.A. sa ustawowo pod
Scisla kontrolg Urzgdu Regulacji Energetyki i stanowia podstawe wyplat zaliczek na rekompensaty i rozliczen rekompensat.

Przeprowadzone analizy jednoznacznie wskazuja, iz rozwigzanie KDT na bazie ostatecznie uchwalonej ustawy
nie pogorszyto wynikoéw sp6tki w poréwnaniu z wariantem, gdyby KDT funkcjonowat dale;.

6) Emisje CO,

Zostatl zatwierdzony nowy Plan Krajowy ustanawiajacy w okresie 2013-2020 putapy emisyjne CO,. Ryzyko zwigzane

z wprowadzaniem do atmosfery CO, oraz konieczno$cia umorzenia odpowiedniej iloéci uprawnien do emisji CO,

dotychczas nie bylo tak istotne, gdyz rzeczywista emisja CO, byla nizsza anizeli przyznane w ramach Krajowego Planu

Rozdziatu Uprawnien (KPRU) limity dla Spotki. Niska ilos¢ uprawnien do emisji CO, przyznanych w ramach KPRU IlI

na lata 2013-2020 oznacza:

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

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

- 0d 2020 roku wszystkie uprawnienia bedg nabywane w drodze sprzedazy na aukcjach.

Oznacza to wzrost kosztow wytwarzania w zwiazku z konieczno$cia zakupu kosztownych uprawnien do emisji lub
koniecznos$cia dodatkowych inwestycji w poprawe sprawnosci wytwarzania. Dodatkowym ryzykiem jest tez niestabilnosc¢
cen uprawnien do emisji CO5.

7) Implementacja dyrektywy IED (w sprawie emisji przemystowych)
Dyrektywa IED dotyczaca Emisji Przemystowych, ktora zastapita dyrektywy IPPC i LCP, zostata zaimplementowana
do polskiego prawa w latach 2014-2015 przede wszystkim nowymi przepisami Prawa Ochrony Srodowiska (POS).

Kierunek zmian regulacji wyraznie wskazuje na znaczne zaostrzenie wymagan w zakresie ograniczenia emisji SO, NOy
i pylu od 1 stycznia 2016 r. Oznacza to konieczno$¢ ponoszenia wysokich kosztéw budowy instalacji ograniczajgcych
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emisje lub przedwczesnej wymiany posiadanych urzadzef. Obecnie zakoficzono prace budowlane i montazowe instalacji
odsiarczania i odazotowania dla urzadzen wytworczych EC Wroctaw. Instalacja odsiarczania spalin zostata uruchomiona
w lipcu 2015 r. W styczniu 2016 roku zakonczono proces uzyskania decyzji aktualizujacych Pozwolenia Zintegrowane
dla EC Wroctaw 1 EC Czechnica. Praca instalacji jest prowadzona w sposob ciagly, z wydajnoscia pozwalajaca
na dotrzymanie wymaganych pozioméw emisji.

14. Informacje o postepowaniach sadowych

W 2016 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% kapitatoéw wlasnych Spotki.

15. Akcje Spoélki oraz jednostek powiazanych w posiadaniu 0séb 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 2016 roku nie nastapity zmiany
w zakresie posiadanych przez osoby zarzadzajace i nadzorujace akcji.

16. Zadeklarowana lub wyplacona dywidenda

Zgodnie z Uchwala nr 5/2016 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Zespotu Elektrocieptowni Wroctawskich
KOGENERACJA S.A. z dnia 31 maja 2016 roku, Spotka Dominujaca przeznaczyta wynik finansowy za rok 2015
na wyptate dywidendy w kwocie 93 125 tys. zt (6,25 zt za akcj¢) oraz na zwickszenie kapitatu rezerwowego Spotki
48 610 tys. zL.

111. Notowania

1. Kurs akeji KOGENERACJI S.A. na Gieldzie Papieréw WartoSciowych w Warszawie

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

Na pierwszej sesji w 2016 roku cena akcji KOGENERACII S.A. na zamknigciu wynosita 65,05 zt za akcje, przy wolumenie
obrotow 154 szt. Najnizszg ceng w analizowanym okresie 2016 roku tj. 61,99 zt za akcje odnotowano 19 i 20 stycznia
2016 r. Pierwsze potrocze 2016 roku zostato zakonczone ceng 91,50 zt za akcje i byla to najwyzsza cena osiagnigta

W potroczu.

Notowania akcji KOGENERACJI S.A. i SWIG na GPW w I pétroczu 2016 roku
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KOGENERACJA S.A. jest rowniez spotka indeksu WIG - energia.

Notowania WIG-energia w I potroczu 2016 roku
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2. Respect Index

W dniu 18 grudnia 2015 r. Gietda Papieréw Wartosciowych S.A. w Warszawie oglosita nowy sktad indeksu spotek
odpowiedzialnych (IX edycja). KOGENERACIJA S.A. spetniajac wysokie wymagania i kryteria Respect Index znalazta si¢
po raz szosty w gronie najbardziej odpowiedzialnych firm notowanych na Gieldzie Papierow Wartosciowych w Warszawie.

Notowania Respect Index w I pétroczu 2016 roku
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3. Metodologia liczenia wskaznikéw

ROA = Zysk netto/Aktywa ogotem,

ROE = Zysk netto/Kapital wiasny,

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

Plynnos¢ biezgca = aktywa obrotowe / zobowigzania krotkoterminowe

Plynnos¢ szybka = (aktywa obrotowe — zapasy) / zobowigzania krotkoterminowe
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Wroctaw, 25 sierpnia 2016 r.

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