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|. Charakterystyka Grupy

1. Podstawa prawna

Sprawozdanie Zarzadu z dzialalnosci przygotowano zgodnie z § 91 ust. 5 1 6 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia
19 lutego 2010 r.- Dz.U. Nr 33, poz.259 (,,Rozporzqdzenie™) oraz Ustawy o rachunkowos$ci z dnia 29 wrze$nia 1994 r.-
Dz. U. z 2010 r. nr 152, poz. 1223 z pdzniejszymi zmianami) (,,Ustawa”).

2. Podstawowe informacje o Grupie

Jednostka Dominujaca grupy kapitalowej KOGENERACJA S.A. (,,Grupa”, ,Grupa Kapitalowa”) jest Zespot
Elektrocieptowni Wroctawskich KOGENERACJA S.A. (KOGENERACJA S.A., ,Jednostka Dominujaca”, ,,Spotka
Dominujaca”, ,,Spotka”), spotka akcyjna zarejestrowana w Polsce. Siedziba Spotki Dominujacej miesci si¢ we Wroctawiu
przy ul. Lowieckiej 24.

Zespot Elektrocieplowni Wroclawskich KOGENERACJA S.A.

Adres: ul. Lowiecka 24, 50-220 Wroctaw
Telefon: 71/32-38-111

Fax: 71/32-93-521

Strona internetowa: http://www.kogeneracja.com.pl
e-mail: kogeneracja@kogeneracja.com.pl
REGON: 931020068

NIP: 896-000-00-32

KRS: 0000001010

W dniu 1 lipca 2010 r. nastgpito potgczenie ze spotkg zalezng Z.C. ,,Term- Hydral” Sp. z 0.0. w trybie art. 492 § 1 pkt 1
w zwiazku z art. 515 § 1 oraz art. 516 § 6 Kodeksu Spotek Handlowych w drodze przeniesienia catego majatku Spotki
przejmowanej (Z.C. ,,Term-Hydral” Sp. z 0.0.) na Spotke przejmujaca (KOGENERACIJA S.A.) bez podwyzszania kapitatu
zaktadowego Spotki przejmujacej i bez wymiany udzialow Spoétki przejmowanej na akcje Spotki przejmujacej, tj. przez
przejecie.

W sktad przedsigbiorstwa Spotki wchodza trzy zaklady produkcyjne:

A Elektrocieptownia Wroclaw, zlokalizowana we Wroctawiu przy ul. Lowieckiej 24,

A Elektrocieptownia Czechnica, zlokalizowana w miejscowosci Siechnice k. Wroctawia,

A Elektrocieptownia Zawidawie, zlokalizowana we wschodniej cze$ci miasta Wroctaw, w dzielnicy Psie Pole.
0 tacznej mocy elektrycznej 363 MW i cieplnej 1 083,2 MWi.

Elektrocieptownie stanowig centralne zrodta ciepta dla Wroctawia i okolic w zakresie pokrycia potrzeb na ogrzewanie,
ciepta wode uzytkowa i cieplo technologiczne oraz zrodta energii elektrycznej stanowiace cze$¢ krajowego systemu
elektroenergetycznego. Wytwarzanie ciepla oraz energii elektrycznej odbywa si¢ w procesie skojarzonym, co zapewnia
uzyskiwanie $redniorocznie wysokiej sprawno$ci wytwarzania, tj. najbardziej efektywne wykorzystanie energii chemicznej
paliw pierwotnych wérod przedsigbiorstw energetyki zawodowej.
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Grupa Kapitatowa KOGENERACJA S.A. powstala na skutek procesu prywatyzacji i restrukturyzacji Owczesnego
ZEC Wroctaw S.A., zapoczatkowanego w 1992 roku. W kolejnych latach wyodrebniano spotki powiazane, takie jak: VKN
Polska Sp. z 0.0. (obecnie Renevis Sp. z 0.0.), ZEC Service Sp. z 0.0., Diagpom Sp. z 0.0., ZEC Hurt Sp. z 0.0. (spotka
zlikwidowana w 2011 r.), ktére $wiadcza ustugi na rzecz KOGENERACIJI S.A. lub innych spétek z Grupy Kapitatowej, ale
jednoczes$nie rozszerzaja swoje ustugi o rynki zewnetrzne. Spotki te zlokalizowane sa na terenie Wroctawia i Siechnic.

W 2010 roku nastgpity istotne zmiany w Grupie. Jednostka Dominujaca sprzedata wszystkie udzialy w spoétce
Ekotrakt Sp. z 0.0. (sprzedaz do spétki zaleznej Renevis sp. z 0.0. a nastepnie przejecie spotki Ekotrakt Sp. z o.0. przez
Renevis Sp. z 0.0. w kwietniu 2010 r.) oraz w spotce remontowej ZEC Service Sp. z 0.0. (sprzedaz udziatéw do spotki
celem umorzenia) natomiast do Grupy wiaczono Z.C. ,,Term-Hydral” Sp. z o.0. i spotka ta weszta w struktury Jednostki
Dominujacej W lipcu 2010 roku jako Elektrocieptownia Zawidawie. W dniu 31 lipca 2010 roku rozpoczgto proces
likwidacji spotki zaleznej ZEC Hurt Sp. z 0.0., ktory zakonczono w kwietniu 2011 r.

W dniu 1 lipca 2010 r. rozpoczeto dziatalno$¢é Centrum Ustug Wspolnych w Krakowie, ktore $wiadczy ustugi w obszarach
inzynierii, zakupow i logistyki, finansow oraz IT dla wszystkich spotek Grupy EDF w Polsce. KOGENERACJA S.A.
i EC ,,Zielona Goéra” S.A. przystapity do projektu i zawarly umowy na realizacje ustug w powyzszych obszarach przez
CUW EDF Polska Sp. z 0.0. odpowiednio od dnia 1 lipca 2010 r. i 1 stycznia 2011 r. W roku 2011 Centrum poszerzyto
zakres $wiadczonych ustug o obszary HR, Badania i Rozwoj i Audyt Wewnetrzny.

W Siechnicach zlokalizowana jest kolejna spotka zalezna Przedsi¢biorstwo Produkcji Ogrodniczej Siechnice Sp. z o.0.,
ktorej udzialy zostaly przejete w 1996 roku w zamian za wierzytelno$ci z tytutu naleznosci za ciepto. W 2011 roku
KOGENERACJA S.A. zakupita pozostate 49% udziatow od Skarbu Panstwa stajac si¢ wlascicielem 100% udziatow spotki.

W sktad Grupy wchodzi tez Elektrocieptownia Zielona Gora S.A., w ktorej akcje zaczeto inwestowaé¢ od 2001 roku.
W kwietniu 2009 roku EC Zielona Gora potaczyta si¢ z Zielonogorska Energetyka Cieplng Sp. z o.0.

Spotkami powigzanymi Grupy Kapitalowej KOGENERACJA S.A. sg takze: Energokrak Sp. z o.0. (dostawca wegla
i biomasy) i Everen Sp. z o.0. (handel energig elektryczng i prawami majgtkowymi).
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3. Grupa Kapitalowa KOGENERACJA S.A.
(zgodnie z § 92 ust.3, pkt 4 Rozporzgdzenia)

a. Jednostka Dominujaca najwyzszego szczebla

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

b. Struktura Grupy Kapitalowej

Graficzng strukture Grupy Kapitatowej oraz udziat KOGENERACII S.A.- Jednostki Dominujacej w kapitale wlasnym
poszczegolnych spotek zaleznych i stowarzyszonych ilustruje ponizszy schemat.

Stan na 31 grudnia 2011 roku

KOGENERACJA S.A.

©
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Spotka Everen Sp. z o.0. jest wykazywana jako jednostka stowarzyszona, mimo braku powigzan kapitalowyc
KOGENERACJA S.A. realizuje istotne transakcje z tym podmiotem. -

gdyz
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¢. Spékki objete skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym

KOGENERACJA S.A. — Jednostka Dominujagca Grupy Kapitalowej na dzien 31 grudnia 2011 roku objeta
skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym 4 jednostki zalezne:

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

A Renevis Sp. z 0.0. — jednostka zalezna (konsolidacja petna),

A Przedsigbiorstwo Produkcji Ogrodniczej Siechnice Sp. z 0.0. — jednostka zalezna (konsolidacja pena),

A ZEC Hurt Sp. z 0.0. w likwidacji - jednostka zalezna (konsolidacja pelna do dnia likwidacji).

W dniu 1 lipca 2010 r. nastapilo potaczenie spotki Z.C. ,Term-Hydral” Sp. z o0.0. ze Spotka Dominujaca
KOGENERACJA S.A. Na potrzeby sprawozdan finansowych dane finansowe Z.C.,,Term-Hydral” Sp. z o0.0. zostaly ujete
od 1 stycznia 2010 r. w sprawozdaniu Jednostki Dominujacej, tj. od momentu objecia kontroli.

W dniu 1 kwietnia 2010 r. nastgpito polaczenie spotki Ekotrakt ze spdtka Renevis Sp. z 0.0. Na potrzeby sprawozdan
finansowych dane finansowe Ekotrakt Sp. z 0.0. zostaly ujete od 1 stycznia 2010 r. w sprawozdaniu spotki przejmujacej
Renevis Sp. z 0.0. (konsolidacja pelna za okres od 1 stycznia do 31 marca 2010 r.).
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d. Jednostki zalezne

Procentowy udzial w kapitatach zaktadowych spotek zaleznych Grupy Kapitalowej oraz warto$¢ nominalng udziatéw/akcji
w posiadaniu KOGENERACII S.A. wg stanu na dzien 31 grudnia 2011 roku i 2010 roku przedstawiaja ponizsze tabele.

Stan na 31 grudnia 2011 r.

llo$¢ udziatéwlakeji pozostajgcych w posiadaniu

Wartos$¢ KOGENERACIJI S.A. (bezposrednio)
Kapital dzi ]llosj i nominalna .
zaldadowy uaziasowiake]l udziatulakcji o . Wa_rtosc
(szt) ) 1los¢ udziatéowlakcji  nominalna %
(szt.) udziatulakcji kapitatu
(=)
EC Zielona Gora S.A. 13853150 554 126 25 545 277 13631925 98,40
Renevis Sp. zo.0. 29100 000 58 200 500 58200 29100000 100,00
PPO Siechnice Sp. zo.0. 18 680 500 37361 500 37361 18 680 500 100,00
Stan na 31 grudnia 2010 r.
llos¢ udziatéwlakeji pozostajgcych w posiadaniu
Tlogé Wartosé¢ KOGENERACIJI S.A. (bezposrednio)
[Zp ;tal udziatowlakcji r;om;n;il[:a,_ Wartosé¢
Zamagowy (szt.) uaziaiuiakeyl 1los¢ udziatéwlakeji  nominalna %
() (szt.) udziatéowlakcji kapitatu
(=)
EC Zielona Gora S.A. 13853150 554 126 25 545 277 13631925 98,40
Renevis Sp.zo.0. 29 100 000 58 200 500 58200 29100 000 100,00
ZEC Hurt Sp. 2 0.0. w likwidacji *) 625 500 1251 500 1251 625 500 100,00
PPO Siechnice Sp. zo.0. 18 680 500 37 361 500 19 054 9527 000 51,00

*) Z dniem 31 lipca 2010 r. rozpoczgto proces likwidacyjny spotki ZEC Hurt Sp. z o.0., ktory zostat zakonczony 18 kwietnia 2011 r.
na Nadzwyczajnym Zgromadzeniu Wspolnikéw ZEC Hurt Sp. z 0.0. w likwidacji.

e. Charakterystyka dzialalno$ci jednostek zaleznych

EC Zielona Gora S.A.

EC Zielona Gora S.A. jest przedsigbiorstwem prowadzacym dziatalnos¢ gospodarcza w zakresie:

A wytwarzania energii elektrycznej,

A 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 r., po uruchomieniu bloku gazowo-parowego (BGP)
0 mocy 190 MW i 95 MW,, nastgpito odwrocenie proporcji produkcji energii elektrycznej i ciepta i obecnie produkowana
jest gtéwnie energia elektryczna w BGP w procesie cze$ciowego skojarzenia, z paliwa gazowego (gaz z lokalnych Zrodet).

Spotka stanowi podstawowe zrodto dostaw ciepta i ogrzewanej wody uzytkowej dla miasta Zielona Goéra, a od 1 kwietnia
2009 r. jest rowniez dystrybutorem ciepta.
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Renevis Sp. z 0.0.

Spoétka zostata powotana w 1995 roku w celu gospodarczego wykorzystania ubocznych produktow spalania pochodzacych

z KOGENERACIJI S.A

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

A dzialalnos¢ inwestycyjno - wdrozeniowa w ramach najnowocze$niejszych technologii pozyskania, przetwarzania,
magazynowania i podawania do procesu szerokiego spektrum paliw biomasowych oraz pochodzenia poprocesowego
i recyklingowego,

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

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

A ushugi transportowe w ramach przewozu oferowanych produktéw i zagospodarowywanych odpadow, jak rowniez
zewnetrzne ushugi transportowe,

A systemowa gospodarka odpadami energetycznymi,

A makroniwelacja terenu,

A $wiadczenie ushug eksperckich z zakresu gospodarki odpadami oraz ochrony §rodowiska.

PPO Siechnice Sp. z 0.0.

KOGENERACJA S.A. nabyla wudzialy w Kkapitale zakladowym Przedsi¢biorstwa Produkcji Ogrodniczej
»Siechnice” Sp. z 0.0. w dniu 29 czerwca 1996 roku. Udzialy przejeto od Agencji Wiasnosci Rolnej Skarbu Panstwa
W zamian za wierzytelno$ci z tytulu naleznosci za ciepto dostarczone przez KOGENERACIJE S.A. na rzecz PPO Siechnice
w latach 1992-1995. Obecnie spotka jest jednym z najwiekszych przedsiebiorstw ogrodniczych w Polsce. Przedmiotem
dziatalno$ci gospodarczej PPO Siechnice jest przede wszystkim produkcja ogrodnicza, gléwnie uprawa warzyw.
W 2011 roku Zarzad po zakupieniu pozostatych 49% udziatow od Skarbu Panstwa zdecydowal o przeznaczeniu udziatow
spotki do sprzedazy i rozpoczat rozmowy z potencjalnymi nabywcami.

ZEC Hurt Sp. z 0.0. w likwidacji

Podstawowym zakresem prowadzonej dziatalnosci byly ustugi logistyczne realizowane na rzecz KOGENERACII S.A.

oraz stowarzyszonych z nig podmiotow Grupy Kapitatlowej obejmujace:

A zakupy i kompletacje dostaw urzadzen, czgsci zamiennych i materialéw niezbednych do utrzymania produkcji, odziezy
roboczej, sprzetu bhp, sSrodkow czystosci i artykulow biurowych,

A prowadzenia prac remontowych,

A prowadzenie gospodarki materiatowej, ustugi magazynowe i obrét odpadami.

Z dniem 31 lipca 2010 r. rozpoczgto proces likwidacyjny spotki ZEC Hurt Sp. z o.0., ktory zostal zakonczony 18 kwietnia
2011 r. na Nadzwyczajnym Zgromadzeniu Wsp6lnikéw ZEC Hurt Sp. z 0.0. w likwidacji.

SPOLKI PRZEJETE

Zaklad Cieplowniczy ,, Term-Hydral” Sp. z o0.0.

Dziatalnos¢ spotki datuje si¢ od dnia 1 czerwca 1998 roku. Zaktad Cieptowniczy do 30 listopada 2009 r. byt spotka zalezng
Kombinatu PZL Hydral. Przedmiotem dziatalnosci gospodarczej spotki byta:

A produkcja i sprzedaz energii cieplnej,

A dystrybucja energii elektrycznej.

Z dniem 1 lipca 2010 r. spotka zostata przejeta przez KOGENERACJE S.A. jako trzeci zaktad produkeyjny EC Zawidawie.

Ekotrakt Sp. z 0.0.

Przedmiotem dziatalno$ci spotki byto:

A wytwarzanie mieszanek budowlanych opartych na bazie cementoéw, kruszyw i ubocznych produktow spalania wegla
kamiennego,

A przygotowywanie mieszanek z przeznaczeniem na betony drogowe, podbudowy i stabilizacje.

W dniu 1 kwietnia 2010 r. spotka Ekotrakt Sp. z 0.0. zostata przejeta przez Renevis sp. z 0.0.

W 2010 roku w Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym Grupy Kapitalowej KOGENERACJA S.A. ujeto dane
finansowe spotki Ekotrakt za okres od 1 stycznia do 31 marca 2010 r., tj. do dnia polaczenia, w ksiggach spotki
przejmujacej Renevis Sp. z o.0.


http://www.ekotrakt.pl/chudy_beton.php
http://www.ekotrakt.pl/ekopodbudowa.php
http://www.ekotrakt.pl/ekostabilizacja.php

KOGENERACJA S.A. - Sprawozdanie Zarzadu z dzialalnosci Grupy Kapitalowej za rok 2011

f. Jednostki stowarzyszone

Strukture kapitalow zakladowych spotek stowarzyszonych, a takze warto§¢ nominalng udzialow w posiadaniu
KOGENERACIJI S.A. wg stanu na dziefi 31 grudnia 2011 roku i 2010 roku przedstawiajg ponizsze tabele.

Stan na 31 grudnia 2011 r. i na 31 grudnia 2010 r.

1los¢ udziatowlakcji pozostajgcych w posiadaniu

osé Wartos¢ KOGENERACII S.A. (bezposrednio)
Kapitat udziatowlakcji nor,ninalna,_ Wartos¢
zakiadowy (szt.) udzialu/akeji llosé udziatéwlakcji  nominalna %
() (szt.) udziatulakcji  kapitatu
(zh
Energokrak Sp. zo.o. 415000 830 500 103 51500 12,40

g. Charakterystyka dzialalno$ci jednostek stowarzyszonych

Energokrak Sp. z 0.0.
Przedmiotem dziatalnosci spotki jest:
A dostawa wegla energetycznego i biomasy dla spotek Grupy EDF w Polsce,

A utylizacja ubocznych produktow spalania.

Everen Sp. z 0.0.

Everen to przedsigbiorstwo obrotu energig elektryczng nalezace do Grupy EDF. Powstato z potaczenia Pionu Handlowego
Elektrowni ,,Rybnik” S.A. i spotki obrotu energia EDF-EnBW Polska Sp. z 0.0. Przedmiotem dziatalnosci spoiki jest:

A handel energia elektryczna,

A handel prawami majatkowymi.

KOGENERACJA S.A. nie posiada udzialéw w spotce Everen, ale ze wzgledu na istotne transakcje pomiedzy podmiotami
Grupy zostata zakwalifikowana jako spotka stowarzyszona.

h. Zmiany w strukturze Grupy Kapitalowej

Ponizej przedstawiono transakcje i zdarzenia, ktore miaty wptyw na strukture Grupy Kapitatowej w 2011 roku.

Spoiki zalezne

1) Zakornczenie procesu likwidacji ZEC Hurt Sp. z o.0.

A W dniu 18 kwietnia 2011 r. odbylo si¢ Nadzwyczajne Zgromadzenic Wspélnikow ZEC Hurt Sp. z o.o.
w likwidacji. Na Zgromadzeniu podjeto uchwale w sprawie: zatwierdzenia sprawozdania likwidacyjnego,
udzielenia absolutorium Likwidatorom Spotki, podziatu majatku polikwidacyjnego.

W dniu 10 maja 2011 r. Sad Rejonowy dla Wroctawia-Fabrycznej we Wroctawiu wydal postanowienie
0 wykresleniu ZEC Hurt Sp. z 0.0. w likwidacji z Krajowego Rejestru Sagdowego.

2) Zakup udziatow PPO Siechnice Sp. z o.o.
A W dniu 11 maja 2011 r. zostala podpisana umowa sprzedazy udziatdw, na mocy ktéorej KOGENERACJA S.A.

nabyla od Skarbu Panstwa 18 307 udziatéw PPO Siechnice Sp. z o.0., stanowigcych 49% kapitatu zaktadowego
spotki zaleznej. W wyniku transakcji KOGENERACIJA S.A. stata si¢ jedynym udzialowcem PPO Siechnice Sp. z 0.0.
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i. Inwestycje kapitalowe dokonane w ramach Grupy Kapitalowej

W 2011 roku inwestycje kapitatowe dokonane zostaty przez Jednostkg Dominujaca w ramach nastgpujacej transakji:
A zakup 18 307 udzialéw spotki PPO Siechnice Sp. z 0.0., warto$é transakcji 7 028 tys. zt.

Wplyw przedstawionych transakcji na zmiane procentowego udzialu KOGENERACIJI S.A. w kapitale spotek opisano
powyzej, pkt | 3d niniejszego sprawozdania.

j. Pozostale lokaty kapitalowe

Na dzien 31 grudnia 2011 roku KOGENERACJA S.A. posiadata akcje spotki Towarowa Gietda Energii S.A. Udziat
W glosach i1 kapitale wynosit 4,66% zaréwno w 2011 jak i 2010 roku. W dniu 29 lutego 2012 r. zostal sfinalizowana
transakcja sprzedazy akcji TGE S.A.

Udziatylakcje w posiadaniu KOGENERACIJI S.A.

31 grudnia 2011 roku 31 grudnia 2010 roku
% kapitatu % ogolnej liczby % kapitatu % ogolnej liczby
zaktadowego glosow zaktadowego glosow
Towarowa Gietda Energii S.A. 4,66 4,66 4,66 4,66

10
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4. Zasoby ludzkie

Liczba pracownikow w Jednostce Dominujacej spadta w okresie ostatnich pieciu lat o liczbe 157 etatow. Na dzien
31 grudnia 2011 r. pracowato w Spotce 559 osob w tym 69 kobiet i 490 mezczyzn (na dzien 31 grudnia 2010 r. pracowato
w Spolce 598 0sob, w tym 89 kobiet i 509 mgzczyzn).

Spadek zatrudnienia w Jednostce Dominujgcej w ostatnich latach jest efektem przeprowadzanej restrukturyzacji
aw ostatnich dwoch latach jest to efekt wydzielenia dziatalno$ci okotoprodukcyjnej i sukcesywnego przenoszenia
pomocniczych obszaréow dziatalnosci Spotki do Centrum Uslug Wspolnych w Krakowie realizujacego ushugi na rzecz
spotek Grupy EDF w Polsce. W 2010 roku outsourcingiem objeto obszary: Inzynieria, Finanse, Logistyka i Zakupy,
Informatyka, a w 2011 roku obszary: HR, Audyt wewnetrzny, Badania i Rozwdj.
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Spadek zatrudnienia w Grupie Kapitatlowej jest efektem procesu restrukturyzacji w Jednostce Dominujacej oraz
w EC Zielona Goéra S.A. (utworzenie Centrum Ustug Wspodlnych dla Grupy EDF w Polsce w Krakowie i przeniesienie
pracownikéw w trybie art.23"), w PPO Siechnice Sp. z 0.0. oraz wynika ze zmian w sktadzie Grupy Kapitatowej.
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I1. Podstawowe dane produkcyjno-finansowe

1. Dostawcy Grupy Kapitalowej KOGENERACJA S.A.
(zgodnie z § 91 ust.6, pkt 2 Rozporzgdzenia)

W ponizszej tabeli przedstawiono gtownych dostawcow w ramach Grupy Kapitatlowej, dostarczane produkty
oraz odbiorcow — spotki Grupy.

DOSTAWCY PRO DUKTY/USLUGI ODBIORCY
Energokrak Sp. z 0.0. wegiel niskozasiarczony
Energokrak Sp. z 0.0. biomasa
MP PRESS mazut KOGENERACJA SA.
PGNIG SA. gaz
EDF Polska CUW $Sp. z o0.0. ustugi nietechniczne i ustugi wsparcia
Energokrak Sp. z 0.0. wegiel niskozasiarczony
PGNIG SA. gaz EC Zielona Géra S.A.
EDF Polska CUW Sp. z 0.0. ustugi nietechniczne i ustugi wsparcia
KOGENERACJA SA. ciepto PPO Siechnice Sp. z 0.0.
wielu dostawcow zroznicowane produkty/ustugi Renevis Sp. z 0.0.

2. Podstawowe produkty i ustlugi oraz odbiorcy Grupy
(zgodnie z § 91 ust.6, pkt 1 i pkt 2 Rozporzqdzenia)

a. Wykaz podstawowych produktéow/ustug oraz odbiorcow w Grupie Kapitalowej i udzial w przychodach

Podstawowymi produktami Grupy Kapitalowej sa energia elektryczna i ciepto produkowane glownie w skojarzeniu
oraz swiadectwa pochodzenia energii tzw. certyfikaty majagtkowe. Spotki nalezace do Grupy wytwarzaja ponadto inne
produkty badz §wiadczg zrdéznicowane ustugi, ale o mniejszym znaczeniu dla dziatalno$ci Grupy.

Podstawowsg grupg odbiorcow produktéw/ustug Grupy sg przedsiebiorstwa dziatajace na rynku krajowym, a w przypadku
ciepta, na rynku lokalnym. Niektore spotki nalezace do Grupy kierujg cze$¢ swojej sprzedazy na rynki zagraniczne
(PPO Siechnice Sp. z 0.0. w zakresie produktow ogrodniczych).

Najistotniejszym odbiorca w Grupie w 2011 roku byla spotka posredniczaca w sprzedazy energii elektrycznej i praw
majatkowych- Everen Sp. z 0.0.

W ponizszej tabeli przedstawiono produkty/ushugi spotek Grupy z uwzglednieniem podziatu na odbiorcow na rynku
krajowym.

12
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%

DOSTAWCY PRODUKTY/USLUGI ODBIORCY przychodéw ze
sprzedazy
KOGENERACJA SA. ciepto rynek krajowy-lokalny
Fortum Power and Heat Sp. z 0.0. O/Wroctaw 95%
sie¢ cieptownicza w Siechnicach 4,5%
pozostali odbiorcy 0,5%
energia elektryczna rynek krajowy

Everen $. z 0.0. 99%

EC Zielona Gora S.A. energia elektryczna rynek krajowy
Everen $p. z 0.0. 95%

PSE-Operator SA. 1%
TGE SA. 3%
ENEA SA. 1%
cieplo (produkcja, dystrybucja i przesy?) rynek krajowy-lokalny
budownictwo mieszkaniowe 78%
obiekty handlowo-ustugowe i uzytecznosci publicznej 19%
przemyst 1%

PPO Siechnice $p. z 0.0. produkcja ogrodnicza-dziatalnos$¢ zaniechana odbiorcy krajowi 92%
odbiorcy zagraniczni 8%

Renevis Sp. z 0.0. rynek krajowy
sprzedaz UPS, zarzadzanie obszarem KOGENERACIA SA. 27%

odpopielania, podawanie biomasy

pozostali odbiorcy 73%

3. Podstawowe produkty
(zgodnie z § 91 ust.6, pkt 1 Rozporzqdzenia)

a. Podstawowe produkty - KOGENERACJA S.A.

Podstawowymi produktami Spotki sg: ciepto i energia elektryczna a takze §wiadectwa pochodzenia energii, tzw. certyfikaty
zielone i czerwone.

Wielko$¢ sprzedazy ciepta i energii elektrycznej w jednostkach produkcji w latach 2011 i 2010 prezentuje ponizsze
zestawienie.

od 1 stycznia od 1 stycznia Zmi
J.m. do 31 grudnia do 31 grudnia m.lar'l:a\
2011r. 2010 r. (ilos)
Ciepto TJ 8 669 9943 (1274)
Energia elektryczna MWh 1041 248 1126 308 (85 060)
Sprzedaz globalna w jednostkach TJ 12 417 13998 (1581)

Spr zedaw20ld role:vniasta 8 669 TJ i byta nizsza od poziomu roku 2010 o 1 274 TJ. Spadek sprzedazy ciepta
0 13% spowodowany byt wystapieniem W okresie grzewczym znacznie wyzszych temperatur zewnetrznych w poréwnaniu
do roku 2010.

SprzedaU enerwy20lil roka bkeztattowaly sieznm @zjiomie 1 041 248 MWh i byta nizsza w poréwnaniu
z rokiem 2010 o 85 060 MWh. Spadek ten to efekt spadku produkc;ji ciepta.

13
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SprzedaU gl ob alamlzowapym midesik wyniowta 12417 TJ (w tym 8 669 TJ przypada na ciepto)
i osiagneta poziom nizszy o 11% w poréwnaniu do roku ubieglego.

Warto$¢ oraz struktura przychodow ze sprzedazy produktow w roku 2011 oraz w roku 2010 ksztattowaty si¢ zgodnie

Z ponizsza tabela (przychody z dystrybucji uwzgledniono odpowiednio: 1 286 tys. zt w przychodach ze sprzedazy ciepta
i 4 520 tys. zt w przychodach ze sprzedazy energii elektrycznej).

31 grudnia 2011 r. 31 grudnia 2010 r.

Wartos¢ Struktura Wartosé¢ Struktura Zmiana

(tys. ) (%) (tys. z) (%) (wartosé)
Ciepto 258 388 43 274 668 47 (16 280)
Energia elektryczna 208 538 34 220220 38 (11 682)
Uslugisystemowe- 10 425 2 2080 0 8345
energia elektryczna
Certyfikaty 96 792 16 84421 14 12371
Nadwyzka CO, 22723 4 - - 22723
Pozostale 7 296 1 4998 1 2298
Przychody ze sprzedazy 604 162 100 586 387 100 17 775
produk tow

b. Podstawowe produkty EC Zielona Gora S.A.

Podstawowymi produktami spoitki sa: cieplo i energia elektryczna a takze Swiadectwa pochodzenia energii, tzw. certyfikaty
zotte. EC Zielona Gora S.A. jest przedsigbiorstwem, podobnie jak KOGENERACJA S.A., prowadzacym dziatalno$¢
gospodarczg w zakresie wytwarzania energii elektrycznej i ciepla, ale w odmiennych proporcjach produkcji, tj. z przewaga
produkcji energii elektrycznej. Odmienne jest tez paliwo produkcyjne, EC Zielona Géra S.A. wytwarza glownie energi¢
w oparciu 0 gaz ziemny w bloku gazowo-parowym. Dodatkowo od 1 kwietnia 2009 roku EC Zielona Gora przejeta
dziatalno$¢ ZEC Sp. z 0.0. — spotki zajmujacej si¢ dystrybucja i dostawg ciepta do odbiorcow.

Wielko$¢ sprzedazy ciepta i energii elektrycznej w EC Zielona Goéra S.A. w 2011 roku i 2010 roku prezentuje ponizsze
zestawienie.

od 1 stycznia od 1 stycznia Zmiana
J.m. do 31 grudnia do 31 grudnia (ilo5¢)
2011 r. 2010r.

Cieplo TJ 1332 1613 (281)

Energia elektryczna MWh 1315851 1197 345 118 506

-blok weglowy MWh 5477 14 849 (9372)

-blok gazowo-parowy MWh 1310374 1182 496 127 878

Produkcja globaina T 6 069 5923 146
w jednostkach

W 2011 r. s pr zed addiggmeth pogodnal 332 TJ i byla nizsza, w pordwnaniu do roku poprzedniego o 281 TJ
(. 0 17%). Nizsza sprzedaz ciepta wynikala ze znaczaco wyzszych temperatur zewnetrznych w pierwszych i ostatnich
miesigcach 2011 roku, gtéwnie w styczniu, marcu, pazdzierniku i w grudniu. Spadek sprzedazy ciepta spowodowany byt
réwniez dziataniami odbiorcow, ktorzy ograniczajg zuzycia ciepta (energoefektywna eksploatacja).
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W 20llrokus pr zedaU e n e nilgzaliowak bicenk fozioynie ¥ 315851 MWh i byta wyzsza w pordwnaniu
do wolumenu sprzedazy za rok 2010 r. 0 118 506 MWh, tj. o 10%. Wyzsza sprzedaz energii elektrycznej spotka osiagneta
poprzez dodatkowa sprzedaz energii elektrycznej od wrzes$nia 2011 r. za posrednictwem Towarowej Gietdy Energii. Warto
nadmieni¢, iz w zwiazku z niekorzystnymi warunkami pogodowymi oraz w skutek optymalizacji procesu produkcji nie byt
wykorzystywany Blok Weglowy, ktory jest szczytowym zrodlem zasilania.

SprzedaU gl obw dnalisowagym okcbsickwiniosha 6 069 TJ i byla wyzsza w poréwnaniu do 2010 r.
0146 TJ,tj. 0 2 %.

Warto$¢ oraz struktura przychodow ze sprzedazy produktow EC Zielona Goéra S.A. w roku 2011 oraz w roku 2010
ksztattowaty si¢ zgodnie z ponizsza tabelg.

31 grudnia 2011 r. 31 grudnia 2010 r.
Wartos¢ Struktura Wartosé¢ Struktura Zmiana
(tys. ) (%) (tys. ) (%) (wartosc)
Ciepto 69 821 17 76 154 20 (6 333)
Energia elektryczna 252122 63 227 260 61 24 862
Centyfikaty 65471 16 68 806 18 (3335)
Nadwyzka CO, 12 201 3 - - 12 201
Pozostale 584 1 2074 1 (1 490)
E:jgi‘z?vyvze sprzedaty 400 199 100 374294 100 25 905

15



KOGENERACJA S.A. - Sprawozdanie Zarzadu z dzialalnosci Grupy Kapitalowej za rok 2011

4. Podstawowe wielkos$ci ekonomiczno-finansowe Grupy Kapitalowej
(zgodnie z § 91 ust.5, pkt 2 Rozporzgdzenia)

a. Podstawowe dane finansowe i wskazniki za lata 2007-2011

e I o o
2011r. 2010r. 2009r. 2008 r. 2007 r.
(dane przeksztatcone)
Przychody 1 033 060 981 490 974 415 808 485 778 219
Przychody z tyt. rekompensat KDT 8 546 10 244 18 340 25674 -
Koszt wlasny sprzedazy (820 330) (763 987) (724 587) (703 126) (664 297)
Zysk brutto na sprzedazy 221 276 227 747 268 168 131 033 113923
Koszty sprzedazy (10 083) (3 859) (12 412) (12 609) (11 512)
Koszty zarzadu (29 113) (31 527) (37 966) (36 985) (38 462)
Wynik na pozostalej dzialalnosci operacyjnej 576 (7 666) 8095 10 321 34075
Wynik na dziatalnosci operacyjnej (EBIT) 182 656 184 695 225 885 91 760 98 024
Wynik na dziatalnoéci finansowe;j (20 730) (15 429) (18 012) (16 122) (15 200)
Podatek dochodowy (34 101) (30 758) (37 276) (15 887) (15 241)
Wynik finansowy netto dzial. kontynuowana 127 825 138 508 - - -
Wynik finansowy netto dzial. zaniechana (5 525) 791 - - -
Wynik finansowy netto 122 300 139 299 167 399 60 127 67 834
Aktywa trwate 1388 301 1345 441 1258 444 1144 868 1091 194
Aktywa obrotowe 454 167 507 811 551 722 370336 298 048
Aktywa przeznaczone do sprzedazy 39142 - - - -
Aktywa razem 1881 610 1853 252 1 810 166 1515204 1389 242
Zobowiazania dlugoterminowe 359 870 421 333 442 787 395 323 411 342
Zobowiazania krotkoterminowe 414 274 396 384 418 315 306 443 196 238
Zobowigzania przeznaczone do sprzedazy 9641 - - - -
Kapital wlasny 1097 825 1035535 949 064 813438 607 580
Przeptywy z dziatalnos$ci operacyjne;j 204 533 281582 256 603 153 038 179 521
Przeptywy z dziatalnos$ci inwestycyjnej (155 817) (187 880) (174 420) (122 775) (75 656)
Przeptywy z dziatalnos$ci finansowe;j (128 359) (101 261) (650) (20 244) (118 702)
Przeplywy pienig¢zne netto, razem (79 643) (7 559) 81533 10 019 (14 837)
w %
Rentownos¢ aktywow (ROA) 6,50 7,51 9,24 3,97 4,88
Rentownos¢ kapitatow wiasnych (ROE) 11,14 13,45 17,64 7,39 8,68
Zwrot z zaangazowanego kapitatu (ROCE) 12,55 12,70 16,15 7,63 8,62
Ptynnos¢ biezaca 1,07 1,28 1,32 1,21 1,52
Plynnos¢ szybka 0,70 0,91 0,93 0,82 1,14

Metodologia liczenia wskaznikow zaprezentowana w punkcie V 10 niniejszego sprawozdania.
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b. Elementy skonsolidowanego rachunku zyskéw i strat

W 2011 roku Grupa Kapitalowa odnotowata spadek skonsolidowanego wyniku finansowego netto o 16 999 tys. zt.
(122 300 tys. zt w 2011 roku i 139 299 tys. zt w 2010 roku), tj. 0 12%, przy czym najwickszy wptyw na t¢ zmian¢ miat
wynik finansowy netto Jednostki Dominujacej (wzrost 0 5 352 tys. zt) oraz spétki zaleznej EC Zielona Gora S.A. (spadek
0 5 320 tys. zt), strata PPO Siechnice (spadek o0 6 316 tys. zt) a takze wzrost wzajemnych transakcji (o 9 734 tys. zt) glownie
z tytutu dywidendy, ktora Jednostka Dominujaca otrzymata od EC Zielona Gora S.A.

W 2011 roku Zarzad Jednostki Dominujacej podjat decyzje o sprzedazy udziatlow w spotce PPO Siechnice Sp. z o.0. stad
wynik finansowy netto spotki zaleznej przeznaczonej do sprzedazy wykazano jako dziatalno$¢ zaniechanag i w celu
zachowania poréwnywalnosci dane W rachunku zyskow i strat i sprawozdaniu catkowitych dochodow za rok 2010 zostaty
przeksztatlcone. W pozycji skonsolidowany wynik netto na dziatalnosci kontynuowanej odnotowano spadek o 10 683 tys. z,
tj. 0 8%.

od 1 stycznia od 1 stycznia Zmiana
) do 31 grudnia do 31 grudnia .,

w tysigcach zlotych 2011 T, 2010 T. (wartosc)
Przychody 1033060 981490 51570
Przychody z tyt. rekompensat KDT 8546 10244 (1698)
Koszt wlasny sprzedazy (820 330) (763 987) (56 343)
Zysk brutto na sprzedazy g 221276 227747 (6471)
Koszty sprzedazy (10 083) (3859) (6 224)
Koszty zarzadu (29113) (31527) 2414
Wynik na pozostalej dziatalno$ci operacyjnej 576 (7 666) 8242
Wynik na dziatalno$ci operacyjnej (EBIT) 182 656 184 695 (2039)
Wynik na dziatalno$ci finansowe;j (20 730) (15 429) (5301)
Podatek dochodowy (34 101) (30 758) (3343)
Wynik finansowy netto dzialalno$¢ kontynuowana 4 127 825 138 508 (10 683)
Wynik finansowy netto dzialalno$¢ zaniechana (5 525) 791 (6 316)
Wynik finansowy netto 122 300 139 299 (16 999)

c. Wplyw wynikéw Spétek Grupy Kapitalowej na skonsolidowany wynik finansowy w latach 2011 i 2010

Pozostale spétki Grupy Kapitalowej

W 2011 roku Grupa Kapitatlowa odnotowata nizszy wynik finansowy anizeli w roku poprzednim gléwnie na skutek
nizszego wyniku ze sprzedazy osiggnietego przez spotki EC Zielona Gora S.A. i PPO Siechnice Sp. z 0.0.

PPO Siechnice osiggneto w 2011 roku ujemny jednostkowy wynik finansowy netto w wysokosci 5525 tys. zt
spowodowany ujemnym wynikiem na sprzedazy osiggnietym z powodu zmian na rynku roélin catorocznych i mimo
eliminacji nierentownych produkcji (dodatni wynik finansowy netto 791 tys. zt w 2010 roku). Ujemny wynik finansowy
netto PPO Siechnice Sp. z 0.0. w 2011 roku jest efektem nizszej ceny pomidorow o 37% w 2011 r. anizeli w okresie
poréwnywalnym. Niska cena pomidoréw byla efektem kryzysu spowodowanego wykryciem bakterii EHEC w Europie oraz
duzym importem na rynek polski pomidoréw pochodzacych z Holandii, Hiszpanii i Maroka. Import pomidoréw z Holandii
wzrost w 2011 r. 0 30% w poréwnaniu do 2010 r. ze wzgledu na duzy spadek spozycia warzyw w Niemczech, ktore sa
gléwnym odbiorcag warzyw z Holandii. Dodatkowo Rosja oglosita embargo na dostawy warzyw z Unii Europejskiej, co
takze wptyneto na nadpodaz pomidora na rynku krajowym.

Ponizej przedstawiono wpltyw wynikow poszczegdlnych spotek Grupy na wynik skonsolidowany oraz oméwiono wyniki
jednostkowe najistotniejszych spotek Grupy: KOGENERACIJA S.A. i EC Zielona Goéra S.A.
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1.01.2011r.-31.12.2011 r.

Jednostkowy wynik finansowy netto
Przeszacowanie do wartosci godziwych

Dostosowanie do zasad rachunkowosci
Grupy

Reklasyfikacje

Inne korekty

Wynik finansowy po
przeksztalceniu

Wyksiggowanie wzajemnych transakcji

Inne korekty

Wyniki konsolidacyjne

1.01.2010r.-31.12.2010r.

Jednostkowy wynik finansowy netto

Przeszacowanie do wartosci godziwych

Dostosowanie do zasad rachunkowosci
Grupy

Reklasyfikacje
Inne korekty

Wynik finansowy po
przeksztalceniu

Wyksiggowanie wzajemnych transakcji

Inne korekty

Wyniki konsolidacyjne
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(1133) - (1133) - - - -
1740 - 1256 - 484 - -
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115 450 (335) - - - -
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(41 646) - - - - - (41 646)
(660) - - - (660) - -
139 299 93412 87 014 791 37 (309) (41 646)
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d. Omowienie wplywu wyniku KOGENERACJI S.A. na wynik Grupy

W 2011 roku Spoétka osiggneta wynik finansowy netto w wysokosci 98 314 tys. zt, wyzszy o 5 352 tys. zt w stosunku
do roku 2010, kiedy osiggnat poziom 92 962 tys. zt. Podstawowe wielko$ci ekonomiczno-finansowe Spoétki przedstawiono

i omowiono w ponizszych tabelach.

Elementy rachunku zyskéw i strat KOGENERACJA S.A.

od 1 stycznia od 1 stycznia Zmiana
do 31 grudnia do 31 grudnia .,
w tysigcach zlotych 2011 r. 2010 T. (wartosc)
Przychody 604 872 587 237 17 635
Koszt wlasny sprzedazy (532 074) (506 352) (25722)
Zysk brutto na sprzedazy 72798 80 885 (8087)
Koszty zarzadu (6 294) (6 916) 622
Koszty sprzedazy (1023) (939) (84)
Wynik na pozostalej dzialalno$ci operacyjne;j 155 (6 136) 6291
Wynik na dziatalno$ci operacyjnej (EBIT) 65 636 66 894 (1258)
Wynik na dziatalno$ci finansowe;j 42 466 39 506 2960
Podatek dochodowy (9 788) (13 438) 3650
Wynik finansowy netto 98 314 92 962 5352
Przychody KOGENERACJA S.A.
od 1 stycznia od 1 stycznia .
do 31 gtr);dnia do 31 gryudnia Zmlarla
w tysigcach zlotych 2011 r. 2010 1. (wartosé)
Przychody 604 872 587 237 17 635
Przychody ze sprzedazy produktow 604 162 586 387 17775
w tym: certyfikaty 96 792 84 421 12 371
w tym: ustugi systemowe, energia elektryczna 10 425 2080 8 345
wtym: sprzedaz nadwyzek CO , 22723 22723
Przychody ze sprzedazy towaréw i materialow 710 850 (140)

W 2011 roku Spoétka osiagneta przychody w kwocie 604 872 tys. zt, w tym przychody ze sprzedazy produktow
w wysokosci 604 162 tys. zt oraz ze sprzedazy towardw i materialdow w kwocie 710 tys. zt. W 2010 roku przychody
ksztattowaly si¢ na poziomie 587 237 tys. zt, w tym przychody ze sprzedazy produktow 586 387 tys. zt, a ze sprzedazy
towarow i materiatow 850 tys. zl.

Wyzszepr zychody ze s pdggnietdva20ly rokm fo 67635 kyt z1),wo efekt glownie:
- sprzedazy nadwyzek CO, (22 723 tys. zt),

- zwickszenia produkcji energii zielonej i otrzymanych certyfikatow majatkowych (o 12 371 tys. zt),

- wyzszych przychodow w tytutu sprzedazy ustug systemowych (o 8 345 tys. z}),

- nizszych przychodow z tytutu sprzedazy ciepta (o 16 280 tys. zt),

- nizszych przychodow z tytutu sprzedazy energii elektrycznej (o 11 682 tys. zt).

Nizsze przychody z tytutu sprzedazy ciepta to glownie efekt spadku wolumenu sprzedazy o 13%. Przyrost ceny ciepta
wyniost odpowiednio 2,9% a ceny mocy cieplnej 13,7%; wplynely na to ceny i stawki optat taryfy dla ciepta
KOGENERACIJI S.A. wprowadzone w zycie z dniem 1 pazdziernika 2011 roku, a zatwierdzone Decyzja Prezesa Urzegdu
Regulacji Energetyki. Przychody ze sprzedazy energii elektrycznej spadly na skutek spadku wolumenu sprzedazy o 8%
ztagodzonego wzrostem S$redniej ceny energii elektrycznej ,,czarnej” o 5%.
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W 2011 roku Spotka uzyskata w wyniku produkcji energii elektrycznej prawa majatkowe z tytutu certyfikatow na energi¢
produkowang w skojarzeniu (certyfikaty czerwone) oraz pochodzaca ze zrodet odnawialnych - wspoélspalanie biomasy
(certyfikaty zielone) tacznie na kwote 96 792 tys. zt (84 421 tys. zt w 2010 roku). Produkcja energii elektrycznej w wyniku
wspotspalania biomasy drzewnej wzrosta w 2011 roku o 47% w stosunku do roku 2010. Produkcja energii ,,zielonej”
w 2011 roku to: 280812 MWh, aw 2010 roku: 191 040 MWh. Wzrost cen certyfikatow ,,zielonych” w 2011 r.
w poréwnaniu do roku 2010 wynidst 4%, natomiast w tym samym okresie ceny certyfikatow ,,czerwonych” odnotowaty
spadek o 33%.

Koszty stale i koszty zmienne KOGENERACJA S.A.

W 2011 roku koszty zmiennewytworzenia sprzedanych produktow uksztattowaly si¢ na poziomie wyzszym o 4,5 %
w relacji do 2010 roku i wyniosty 323 698 tys. zt. W 2010 roku koszty te osiagnety poziom 309 651 tys. zt. Wyzszy poziom
kosztow zmiennych o 14 047 tys. zt to konsekwencja wyzszych kosztow paliwowych spowodowanych wzrostem cen wegla
produkcyjnego o 1,1% (srednia cena spalonego wegla w roku 2011 to 13,06 zV/GJ, a w roku 2010 to 12,92 zVGJ) oraz
spadku ceny biomasy drzewnej o 3,8% ($rednia cena spalonej biomasy w roku 2011 to 31,50 z/GJ, a w roku 2010
t0 32,75 zt/GJ). W 2011 roku Spoétka utrzymata trend wzrostowy udziatu biomasy drzewnej w procesie wspoispalania
z weglem; wolumen spalonego wegla wyniost odpowiednio 13 067 TJ w 2011 roku i 16 352 TJ w 2010 roku, wolumen
spalonej biomasy wynidst odpowiednio 4 120TJ w 2011 roku i 2 345 TJ w 2010 roku.

Koszty akcyzy utrzymane zostaty na poziomie roku 2010 (327 tys. zt w 2011 r. 1 295 tys. zt w 2010 r.).

Wzrost pozostatych kosztow zmiennych 0 5 844 tys. zt z 22 883 tys. zt do 28 727 tys. zt to glownie:

- dodatkowa pozycja kosztowa w kwocie 5276 tys. zt zwigzana z handlem energia elektryczna i zakupem gazu (efekt
potaczenia ze spotka Z.C. ,,Term-Hydral” Sp. z 0.0. w 2010 1.),

- wzrost kosztow o 212 tys. zt to efekt zakupu energii na rynku bilansujacym w celu dotrzymania warunkow sprzedazy
energii produkowanej w Spotce,

- wzrost kosztow podawania biomasy z tytutu zwigkszonego wolumenu produkcji z biomasy o 2 217 tys. zi,

- spadek kosztow 01 375 tys. zt spowodowany utworzeniem rezerwy na zakup uprawnien do emisji CO, w 2010 roku
na kwote 279 tys. zt, w 2011 roku wykorzystano rezerwe na CO, w kwocie 1 095 tys. z1, zakupiono takze prawa do emisji
CO; w celu pokrycia niedoboru uprawnien w wartosci 1 118 tys. zt. Catkowity efekt CO; na kosztach zmiennych wyniost
188 tys. zi,

- zmniejszenie kosztow ustug zmiennych o 1 512 tys. zt: ustug bocznicowych o 742 tys. zt i zagospodarowania odpaddéw
0 770 tys. zt.

Koszt wlasny sprzedazy Koszt zarzadu Koszt sprzedazy Razem

] h zlotych
W lysigeach zlotye 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 31 grudnia do 31 grudnia do 31 grudnia do 31 grudnia do 31 grudnia do 31 grudnia do 31 grudnia do 31 grudnia

2011r. 2010 r. 2011 r. 2010 r. 2011r. 2010 r. 2011r. 2010 r.
Koszty zmienne (323 698) (309 651) = - = - (323 698) (309 651)
koszty paliwowe (294 644) (286 473) - - - - (294 644) (286 473)
akcyza (327) (295) - - - - (327) (295)
pozostale koszty zm. (28 727) (22 883) - - - - (28 727) (22 883)
Koszty stale (207 709) (195 815) (6 294) (6 916) (1023) (939)  (215026) (203 670)
koszty pracy (65981) (69 829) (5 338) (5 211) (663) (663)  (71982)  (75703)
remonty (25 732) (25 625) (22) - - - (25 754) (25 625)
amortyzacja (56 818) (49 721) (8) (19) - - (56 826) (49 740)
ushugi (43 445) (34 586) (631) (1583) ) (98)  (44078) (36 267)
pozostale koszty state (15 733) (16 054) (295) (103) (358) (178) (16 386) (16 335)
Warto$¢ sprzedanych (667) (886) - - - ; (667) (886)
towaréw i materialow
Koszty razem (532 074) (506 352) (6 294) (6 916) (1.023) (939)  (539391) (514 207)

W zwigzku ze zmiang zintegrowanego systemu informacji na platformie SAP w 2011 roku i sposobu wjecia pozycji kosztowych oraz
struktury kosztow dokonano reklasyfikacji danych w grupach kosztow za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2010 r. celem doprowadzenia
danych do poréwnywalnosci.
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Ko s zt ywytwotzeaid)sprzedanych produktow w 2011 roku wyniosty 215 026 tys. z. W 2011 roku koszty remontow
utrzymaly si¢ na poziomie roku 2010, wzrosty koszty amortyzacji urzadzen wytworczych tacznie o kwotg 7 086 tys. zi,
o jest efektem zmiany okreséw ekonomicznej uzytecznosci Srodkow trwalych w 2011 roku i przekazaniem inwestycji
do uzytkowania, gléwnie zmodernizowanego kotta K-2. Nastgpil rowniez wzrost kosztow ushug obcych o 7 811 tys. zt
i pozostatych kosztow o 51 tys. zt przy spadku kosztow pracy o 3 721 tys. zk.

Na spadek kosztow pracy w 2011 roku miaty wptyw nastepujace czynniki:

- spadek wynagrodzen i kosztow ubezpieczen spotecznych o kwote 4 533 tys. zt w zwigzku ze zmniejszeniem zatrudnienia
0 39 o0s6b (stan zatrudnienia na dzien 31 grudnia 2011 r. 559 osdb, stan zatrudnienia na dzien 31 grudnia 2010 r.
598 o0s6b),

- wzrost kosztow rezerw pracowniczych (rezerwy na ekwiwalent energetyczny oraz na nagrody jubileuszowe i odprawy
emerytalne) o 812 tys. zt.

Wzrost kosztow ustug obcych spowodowany zostal pojawieniem si¢ nowych pozycji kosztowych zwigzanych
ze $wiadczeniem ustug przez Centrum Ustug Wspolnych — koszt tych $wiadczen na rzecz KOGENERACII S.A. wynidst
17 371 tys. zt w 2011 roku (7 211 tys. zt w 2010 roku). W Spotce prowadzone sa dziatania budzetowo-controllingowe
dyscyplinujace poziom kosztow statych.

Pozostate koszty state utrzymane zostaty na poziomie roku 2010.

Wynik na pozostalej dzialalnos$ci operacyjnej KOGENERACJA S.A.

W 2011 roku wynik na pozostalej dziatalno$ci operacyjnej byt dodatni i uksztaltowal si¢ na poziomie 155 tys. zt, natomiast
w roku 2010 jego warto$¢ byta ujemna i wyniosta 6 136 tys. zt. Wzrost wyniku na pozostalej dziatalnosci operacyjnej
wroku 2011 w stosunku do roku 2010 (o 6 291 tys. zl) to przede wszystkim efekt nizszych pozostatych kosztow
operacyjnych o 5 043 tys. zt, w tym: koszty usuwania skutkoéw powodzi nizsze 0 1 217 tys. zk, koszty aktywoéw oddanych
W leasing nizsze o 1 143 tys. zi, nizsze zwroty kosztéw ustug dla Fortum Power and Heat Polska Sp. z 0.0. o 846 tys. zti.
Nie wystapity dodatkowe koszty utworzenia rezerwy zwigzanej ze spisaniem w straty naktadow inwestycyjnych i sprzedazy
ztomu w 2011 roku, ktérych wartos¢ w roku 2010 wyniosta 1 067 tys. zt.

Pozostate przychody operacyjne wzrosty o 1248 tys. zt, glownie na skutek odnotowanego zysku z likwidacji spotki
zaleznej ZEC Hurt Sp. z 0.0. w kwocie 2 517 tys. zt oraz wzrostu przychodéw z tytulu rozliczania dotacji o 1 157 tys. zt.
Zmniejszyly sie przychody leasingowe i przychody z tytulu sprzedazy ztomu o 710 tys. zt oraz nie dokonywano w 2011 r.
odwrdcenia odpisow aktualizujacych wartos¢ naleznos$ci, ktore wystapity w roku 2010 w kwocie 1 103 tys. zi.

Wynik na dzialalno$ci finansowej KOGENERACJA S.A.

Wyzszy wynik na dziatalno$ci finansowej w 2011 roku o kwotg 2 960 tys. zI to przede wszystkim efekt uzyskania wyzszych
przychodéw finansowych o 10321 tys.zt (w tym: z tytulu otrzymanych dywidend przychody wyzsze o kwote
10 006 tys. zt) i rownoczesnie wyzszych kosztow finansowych o 7 361 tys. zt. Wzrost kosztow finansowych byt efektem
wzrostu zadiluzenia zwigzanego z finansowaniem inwestycji o 5 363 tys. zt. W 2011 roku koszty odsetek od kredytu
inwestycyjnego wyniosty 3 066 tys. z, a w 2010 roku koszty odsetek od kredytu inwestycyjnego podlegaly aktywowaniu
na §rodkach trwatych do momentu przekazania inwestycji do uzytkowania, co nastgpito w grudniu 2010 roku. Koszty
odsetek zwigzane z obligacjami wzrosty o 2 297 tys. zt. W kosztach finansowych w roku 2011 wystepuja tez koszty
finansowe bgdace efektem zmiany dyskonta do wyceny rezerw aktuarialnych.

Wynik finansowy netto KOGENERACJA S.A.

Spotka w 2011 roku osiggneta wynik finansowy netto w kwocie 98 314 tys. zl, natomiast w 2010 roku wynik ten

uksztattowal si¢ na poziomie 92 962 tys. zt. Wyzszy wynik netto z catoksztattu dziatalnosci to skutek:

A spadku wyniku na sprzedazy podstawowych produktow 0 8 087 tys. zt z powodu wzrostu kosztu wlasnego sprzedazy
(0 5%) w stosunku do uzyskanych przychodow (wzrost o 3%), wyzsze przychody ze sprzedazy w roku 2011 to wynik
sprzedazy uprawnien do emisji CO, na kwotg 22 723 tys. zt, spadek przychodow ze sprzedazy energii elektrycznej
na skutek spadku wolumenu produkcji o 8% (niekorzystne warunki pogodowe) mimo wzrostu cen energii elektrycznej
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tzw. ,,czarnej” ze 196,16 zVMWh w roku 2010 do 205,96 zMWh w 2011 roku oraz wzrost wolumenu sprzedazy
energii ,,zielonej” produkowanej z biomasy drzewnej o 47%. Jednoczesnie ceny certyfikatow zielonych wzrosty o 4%
a czerwonych spadty o 33%. Na wzrost kosztu wlasnego sprzedazy o 5% wplynely wyzsze ceny wegla i wyzszy
wolumen spalanej biomasy;

wyzszego wyniku na pozostatej dziatalnosci operacyjnej o 6 291 tys. zt jako efekt wielu czynnikéw opisanych powyzej;
wyzszego wyniku z dzialalnosci finansowej o 2 960 tys. zl, glownie z tytulu wyzszej dywidendy otrzymanej od spotki
zaleznej EC Zielona Gora S.A. 0 9 542 tys. zt (51 256 tys. zt w 2011 roku i 41 714 tys. zt w 2010 roku).

T >

Podstawowe wskazniki ROA, ROE, ROCE

od 1 stycznia od 1 stycznia 7mi
. do 31 grudnia do 31 grudnia mla(;a
w % 2011r. 2010 (%)
Rentownos$¢ aktywow (ROA) 7,19 7,03 2
Rentowno$¢ kapitatow wlasnych (ROE) 10,55 10,50 1
Zwrot z zaangazowanego kapitatu (ROCE) 7,12 7,94 (10)

Wskazniki rentownos$ci osiagnigte przez Spotke w roku 2011 byly wyzsze w relacji do roku 2010.

Wskaznik ROA jest wyzszy o 2%, co jest konsekwencja wyzszego zysku netto o 6% oraz wzrostu aktywow o 3%.
Wskaznik ROE jest rowniez wyzszy o 1%, co jest efektem wyzszego zysku netto o 6% a takze wzrostu kapitalow o 5%.
Wskaznik ROCE spadt o 9% ze wzglgdu na spadek wyniku na dziatalnos$ci operacyjnej o 2% a takze rownolegly wzrost
kapitalu zaangazowanego o 8% (wzrost zadtuzenia Spotki i spadek inwestycji dlugoterminowych na skutek sptaty pozyczki
przez jednostke zalezng).

e. Oméwienie wplywu wyniku EC Zielona Gora S.A. na wynik Grupy

W 2011 roku Spotka osiagneta wynik finansowy netto w wysokosci 80 983 tys. zt i byt on nizszy 0 5 320 tys. zt w stosunku
do analizowanego roku poprzedniego. Podstawowe wielkosci ekonomiczno-finansowe spoétki zaleznej przedstawiono
i omoéwiono W tabelach ponizej.

Elementy rachunku zyskow i start EC Zielona Gora S.A.

Dane finansowe spofki zaleznej na podstawie jednostkowego sprawozdania — finansowego sporzqdzonego zgodnie z ustawgq
0 rachunkowosci.

od 1 styczn?a od1 styczn?a Jmiana
do 31 grudnia do 31 grudnia .,

w tysigcach zlotych 2011, 2010, (wartosé)
Przychody 400 233 374410 25823
Przychody ztytulu rekompensat KDT 8546 10244 (1698)
Koszt wlasny sprzedazy (278 309) (252 878) (25431)
Zysk brutto na sprzedazy 130 470 131776 (1.306)
Koszty sprzedazy (1 146) (1 306) 160
Koszty zarzadu (15994) (17 454) 1460
Wynik na pozostatej dziatalno$ci operacyjne;j 3 966 1323 2643
Wynik na dziatalno$ci operacyjnej (EBIT) 117 296 114 339 2957
Wynik na dziatalnos$ci finansowej (11 510) (11613) 103
Podatek dochodowy (24 803) (16 423) (8 380)
Wynik finansowy netto 80983 86 303 (5 320)
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Przychody - EC Zielona Gora S.A.

od 1 stycznia od 1 stycznia Zmi

do 31 grudnia do 31 grudnia mlar'1ra

w tysigcach zlotych 2011 T, 2010 T. (wartosc)
Przychody 400 233 374 410 25823
Przychody ze sprzedazy produktow 400 199 374294 25905
w tym: certyfikaty 65 471 68 806 (3 335)

w tym: sprzedaz nadwyzek CO , 12 201 - 12 201
Przychody ze sprzedazy towar6w i materialow 34 116 (82)
Przychody z tytulu rekompensat KDT 8 546 10244 (1698)

W roku obrotowym 2011 Spotka osiagneta przychodyw kwocie 400 233 tys. zt, w tym przychody ze sprzedazy produktow
w wysokosci 400 199 tys. zt, ze sprzedazy towarow i materiatdow w kwocie 34 tys. zt. Przychody z tytulu rekompensat
Z tytutu rozwigzania KDT osiaggnety poziom 8 546 tys. zt. W roku 2010 stanowigcym podstawe poroéwnania przychody
ksztattowaty si¢ na poziomie 374 410tys.zl, w tym przychody ze sprzedazy produktow wynosity 374 294 tys. zi,
a ze sprzedazy towaréw i materialow 116 tys. zt. Przychody z tytulu rekompensat KDT wyniosty w 2010 r. 10 244 tys. zt.

Wyizszepr zychody ze s pdgagnetdva20ly rokn fo 5905 kys zH),wo efekt glownie:
- sprzedazy nadwyzek CO; (12 201 tys. zt),

- wyzszych przychodow z tytutu sprzedazy energii elektrycznej (o 24 862 tys. zt),

- nizszych przychodow z tytutu sprzedazy ciepta (o 6 333 tys. zt),

- nizszych przychodow z tytutu otrzymanych zottych certyfikatow majatkowych (o 3 335 tys. zt).

W 2011 r. przychody ze sprzedazy ciepta ksztaltowaly si¢ na poziomie 69 821 tys. zt i byly nizsze od przychodoéw
ze sprzedazy ciepta za rok 2010 o 6 333 tys. zt. Nizsze przychody ze sprzedazy ciepta spowodowane byly nizszym
wolumenem sprzedazy, na skutek m.in. nie wigczenia Bloku Weglowego do eksploatacji, z powodu wyzszych temperatur
zewnetrznych oraz w ramach optymalizacji procesu produkcji. Spotka natomiast uzyskata wyzsze przychody ze sprzedazy
energii elektrycznej. Wzrost przychodéw ze sprzedazy energii elektrycznej spowodowany byt zardwno wyzszymi cenami
sprzedazy jak i wyzszym wolumenem sprzedazy energii elektrycznej. Na wyzszy wolumen sprzedazy wptyw miato
rozpoczecie we wrzesniu dodatkowej sprzedazy energii elektrycznej na Towarowej Gietdzie Energii. W roku 2011
uzyskano nizsze przychody ze sprzedazy certyfikatow energetycznych. Spadek wyniost 3 335 tys. zt i byt on nastgpstwem
m.in. niekorzystnych uwarunkowan klimatycznych, co przetozyto sie bezposrednio na nizszg produkcje ciepta.

Przychody ze spr zedaBaanyinookn®01} uksztattowatyasit r@ niszgn§ posiomie w stosunku
do wartosci z roku ubiegtego.

Spétka w 2011 roku uzyskatanizszepr zychody z t yizyangwanych e damiam g eorwiyautie kontraktow
dlugoterminowych na dostawe energii elektrycznej (spadek o 1 698 tys. zt).

Przychody =ze spr zedaWyp0lltrakwuksztaltowalyi sic maozientici 34 dys. w i byly nizsze
w stosunku do wartos$ci z roku ubieglego o 82 tys. zk.

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

W roku 2011r. koszty zmiennewytworzenia sprzedanych produktow wyniosty 195 341tys.zt i byly wyzsze
0 19 854 tys. zt w relacji do 2010 r. kiedy to osiagnety poziom 175 487 tys. zk.

Wzrost kosztow zmiennych spowodowany byt przede wszystkim przez wzrost kosztéw paliwa produkcyjnego- gazu.
Na wzrost kosztow zuzycia paliwa produkcyjnego wptynat zarowno wyzszy wolumen zuzycia paliwa oraz wyzsze ceny
zakupu tegoz paliwa. Wyzszy wolumen zuzycia gazu wystapil gtéwnie ze wzgledu na dodatkowa sprzedaz realizowana
przez Towarowa Gietd¢ Energii.
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Wzrost kosztow zmiennych skompensowany zostal przez spadek pozostatych kosztow zmiennych o 1583 tys. zh
W strukturze pozostalych kosztow zmiennych najwigkszy udzial maja koszty zuzycia wody na dzialalno$¢ podstawowa,
koszty zuzycia energii oraz koszt zakupu energii elektrycznej na rynku bilansujacym. Najwiekszy wplyw na spadek
pozostatych kosztéw zmiennych mialy nizsze optaty zwiazane z funkcjonowanie rynku energii elektrycznej (zakup energii
elektrycznej na rynku bilansujacym).

Koszt wlasny sprzedazy Koszt zarzadu Koszt sprzedazy Razem
w tysigeach zlotych od 1 stycznia od 1 stycznia od 1 stycznia od 1 stycznia od 1 stycznia od 1 stycznia i od 1 stycznia od 1 stycznia

do 31 grudnia do 31 grudnia do 31 grudnia do 31 grudnia do 31 grudnia do 31 grudnia ido 31 grudnia do 31 grudnia

2011 r. 2010 r. 2011 r. 2010 r. 2011 r. 2010 . 2011r. 2010 r.

Koszty zmienne (195 341) (175 487) - - - - (195 341) (175 487)
koszty paliwowe (186 475) (165 038) - - - - (186 475) (165 038)
akcyza - - - - - - - -
pozostale koszty zm. (8 866) (10 449) - - - - (8 866) (10 449)
Koszty stale (82 953) (77 334) (15 994) (17 454) (1 146) (1 306) (100 093) (96 094)
koszty pracy (17 399) (19 814) (9 606) (10 751) (616) (547) (27 621) (31112)
remonty (15 959) (13 968) (58) (145) - - (16 017) (14 113)
amortyzacja (33 344) (32 690) (681) (464) - - (34 025) (33 154)
ustugi (10 579) (1188) (2 889) (4 624) (18) (14) (13 486) (5 826)
pozostale koszty stale (5672) (9674) (2 760) (1470) (512) (745) (8 944) (11 889)
Wartos¢ spracdanyh as 6 : : : : s 6
towaréw i materialow
Koszty razem (278 309) (252 878) (15 994) (17 454) (1 146) (1 306) (295 449) (271 638)

W zwiqzku z wdrozeniem zintegrowanego systemu informacji na platformie SAP w 2011 roku i zmiany sposobu ujecia pozycji kosztowych
oraz struktury kosztow dokonano reklasyfikacji danych w grupach kosztow za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2010 r. celem
doprowadzenia danych do poréwnywalnosci.

Ko s zt wytworzeaidgjsprzedanych produktéw w analizowanym okresie wyniosty 100 093 tys. zt i byly na nieznacznie
wyzszym poziomie w stosunku do kosztow statych za rok 2010. W 2010 roku koszty state uksztaltowaty si¢ na poziomie
96 094 tys. zt. Spotka odnotowata spadek kosztow stalych w roku 2011 gltéwnie w obszarze kosztow pracy, na skutek
zmniejszenia liczby zatrudnionych w zwigzku z wydzieleniem czgéci procesow biznesowych ze spotki i scentralizowaniu
ich w EDF Polska w ramach programu Trefl. Wydzielono procesy biznesowe w nastepujacych obszarach: Finanse,
Informatyka, Zakupy, Inzynieria. W ramach wewnetrznego naboru do obstugi wyzej wspomnianych obszarow z dniem
1 stycznia 2011 r. do EDF Polska CUW Sp. z o.0. przeszto 34 pracownikow spotki EC Zielona Gora S.A.

Spadek odnotowany zostat rowniez w obszarze pozostatych kosztow stalych 0 2 945 tys. zt, m.in. z powodu mniejszego
zuzycia materiatow, glownie zuzywanych na konserwacje i utrzymanie ruchu. Wzrost kosztow ustug obcych o 7 660 tys. zt
zwigzany jest przede wszystkim z przeniesieniem w/w proceséw biznesowych do EDF Polska CUW Sp. z 0.0. Wzrost
kosztow stalych w zakresie kosztow remontéw 0 1904 tys. zt to efekt m.in. poniesienia wyzszych kosztow na remont
infrastruktury przesytowej ciepta oraz pozostatych urzadzen cieplnych.

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

W 2011 r. wynik na pozostalej dziatalnoéci operacyjnej uksztattowat si¢ na poziomie 3 966 tys. zI, natomiast w 2010r.
wyniost 1 323 tys. zt. Wynik na pozostatej dziatalnosci operacyjnej w biezacym okresie byt wyzszy o 2 643 tys. zt na skutek
wzrostu pozostatych przychodéw operacyjnych o 2 773 tys. zt i wzrostem pozostatych kosztow operacyjnych 0 130 tys. zt.
Wzrost pozostatych przychoddéw operacyjnych to efekt dodatniego wynik na sprzedazy majatku informatycznego do EDF
Polska CUW Sp. z 0.0. oraz efekt wyceny transakcji wymiany uprawnieni CO, EUA na CER.
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Wynik na dzialalnos$ci finansowej - EC Zielona Goéra S.A.

Wynik na dziatalno$ci finansowej w 2011 roku byt ujemny i wynidst 11 510 tys. zt, nizszy o 103 tys. zt w poréwnaniu
do roku 2010 kiedy to wynik ten byt roéwniez ujemny i wyniost 11 613 tys. zt. W analizowanym okresie spotka osiagneta
przychody finansowe w kwocie 7 741 tys. zt wobec 7 462 tys. zt w roku 2010, wyzsze o 279 tys. zt na skutek wyzszych
przychodéw finansowych z tytutu odsetek od lokat bankowych.

Koszty finansowe w 2011 roku wyniosty 19 251 tys. zI, natomiast w roku 2010 byto to kwota 19 075 tys. zt. Koszty
finansowe ksztaltowaly si¢ na nizszym poziomie i wynikato to z nizszych zaptaconych odsetek od kredytow i pozyczki
podporzadkowanej. Spadek kosztéw finansowych kompensowany byt przez wzrost kosztéw rekompensat KDT 189 tys. zt
oraz ujemny wynik na realizacji kontraktu forward CO, w wysoko$ci 1 134 tys. zi.

Wynik finansowy netto - EC Zielona Gora S.A.

W 2011 roku Spoétka osiagneta wynik finansowy netto w kwocie 80 983 tys. zl, natomiast w 2010 r. wynik ten uksztattowat
si¢ na poziomie 86 303 tys. zt. Na uzyskany nizszy wynik finansowy netto w porownywanych okresach wptyw miaty
przede wszystkim wyzsze koszty zmienne gazu jako paliwa produkcyjnego.

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

od 1 styczn?a od1 styczn?a Zmiana

do 31 grudnia do 31 grudnia
w% 2011, 20107, (%)
Rentownos$¢ aktywow (ROA) 12,30 12,64 (3
Rentownos$¢ kapitaléw wlasnych (ROE) 27,45 32,42 (15)
Zwrot z kapitatu zanagazowanego (ROCE) 25,51 22,32 14

Wskazniki rentownosci osiagniete przez spotke zalezng w 2011 roku byty nizsze w relacji do roku poréwnawczego. Spadek
warto$ci wskaznika ROA w 2011 roku nastgpil na skutek nizszego wyniku finansowego, w obszarze ROE w wyniku

wyzszej warto$ci kapitatéw wlasnych. Spadek wskaznika ROCE byt konsekwencja uzyskania nizszego wyniku
na dziatalnosci operacyjne;j.

Metodologig liczenia wskaznikoéw przedstawiono w pkt. V 10 niniejszego sprawozdania.

5. Charakterystyka struktury aktywow i pasywow skonsolidowanego bilansu
(zgodnie z § 92 ust 3, pkt 1 Rozporzqdzenia)

a. Struktura aktywow Grupy Kapitalowej
W 2011 roku odnotowano wzrost sumy bilansowej o 28 358 tys. zt. Aktywa trwale stanowily 73,8% sumy bilansowej
ze zdecydowanym udziatem rzeczowych aktywow trwatych (69,2%), natomiast w roku poprzednim udziat aktywow

trwalych w sumie bilansowej ogolem wyniost 72,6%, z czego 67,6% stanowil udziat rzeczowych aktywow trwatych.

W strukturze aktywow obrotowych nastgpit wzrost udziatu zapasow 0 0,4 p.p. (8,3 % w 2011 roku i 7,9% w 2010 roku),
wzrost udziatu naleznosci z tytutu dostaw i ustug w aktywach ogdtem o 0,4 p.p. (10,2% w 2011 roku i 9,8% w 2010 roku),
na skutek wzrostu cen sprzedazy energii elektrycznej.

W pozycji Aktywa przeznaczone do sprzedazy wykazano aktywa spotki zaleznej PPO Siechnice Sp. z 0.0. oraz warto$é
ksiggowg akcji TGE S.A. na dzien 31 grudnia 2011 r.

25



KOGENERACJA S.A. - Sprawozdanie Zarzadu z dzialalno$ci Grupy Kapitalowej za rok 2011

w tysigeach Zotych 31 grudnia 2011 r biﬁ:::vvt’ej 31 grudnia 2010 r bil:/r:::sugxej
okres biezacy okres biezacy | okres poprzedni |okres poprzedni
AKTYWA
I.  Aktywa trwale
1. Rzeczowe aktywa trwate 1 303 456 69,3 1252126 67,6
2. Wartosci niematerialne, wtym: 42 590 2,3 42 709 2,3
- warto$¢ firmy jednostek podporzadkowanych 41601 22 41601 2,2
3. Grunty wuzytkowaniu wieczystym 12 638 0,7 10 041 0,5
4. Nieruchomoéci inwestycyjne 20 289 1,1 22174 1,2
5. Naleznosci dlugoterminowe 4 579 0,2 6 360 0,3
6. Udzialy wjednostkach stowarzyszonych 378 0,0 378 0,0
7. Pozostale inwestycje dlugoterminowe 3327 0,2 10 873 0,6
8. Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 1044 0,0 780 0,0
Aktywa trwale razem 1388 301 73,8 1 345 441 72,5
1. Aktywa obrotowe
1. Zapasy 157 072 8,3 146 621 7,9
2. Aktywa biologiczne - - 1456 0,1
3. Inwestycje krotkoterminowe 12 0,0 1227 0,1
4. Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 9034 0,5 526 0,0
5. Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 191 498 10,2 181 787 9,8
6. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 96 551 51 176 194 9,6
Aktywa obrotowe razem 454 167 24,1 507 811 27,5
I1l. Aktywa przeznaczone do sprzedazy 39 142 2,1 - -
Aktywa razem 1881610 100 1853 252 100
b. Wskazniki rentowno$ci Grupy Kapitalowej
od 1 styczn?a od1 styczn?a Zmiana
do 31 grudnia do 31 grudnia
w% 2011r. 2010 . (%)
Rentowno$¢ aktywow (ROA) 6,50 7,51 (13)
Rentowno$¢ kapitaldw wiasnych (ROE) 11,14 13,45 ()]

C. Struktura pasywow Grupy Kapitalowej

W strukturze pasywow wzrost udziat kapitatow wiasnych w pasywach ogotem (58,3% w 2011 roku i 55,9% w 2010 roku),
zmiany na poziomie kapitalow wilasnych dotyczyly gtdwnie pozostatych kapitatdow rezerwowych (13,7% w 2011 roku

i 10,2% w 2010 roku), ktore zostaly zasilone wynikiem finansowym 2011 roku.

W strukturze zobowigzan dtugoterminowych odnotowano:

1 spadek zobowiazan z tytulu kredytow, pozyczek o 81 928 tys. zt i jednoczesnie udzial w sumie bilansowej zmniejszyt

sie z 11,9% w 2010 do 7,4% w 2011 roku,

1 wazrost dotacji rzgdowych 0 7 403 tys. zt (nowe umowy dotacyjne w EC Zielona Gora).

Natomiast w strukturze zobowigzan krotkoterminowych odnotowano wzrost zobowiazan z tytutu dostaw i ustug z 7,1%
w 2010 r. do 8,1% w 2011 r., wzrost zobowigzan z tytutu kredytow, pozyczek 0 5 839 tys. zt i jednoczesnie udziat w sumie
bilansowej zwickszyt si¢ z 12,1% w 2010 roku do 12,2% w 2011 roku.

W pozycji Zobowigzania zwigzane z aktywami przeznaczonymi do zbycia wykazano zobowigzania spotki zaleznej
PPO Siechnice Sp. z 0.0. na dzief 31 grudnia 2011 r.
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31grudnia2011r|  oSUmy. 31 grudnia 2010 r % sumy
w tysigcach zlotych bilansowej bilansowej
okres biezacy okres biezacy okres poprzedni okres poprzedni
PASYWA
. Kapital wlasny
1. Kapitat zaktadowy 252 503 13,4 252 503 13,6
2. Kapitat z emisji akcji powyzej ich warto$ci nominalnej 251 258 13,4 251 258 13,6
3. Pozostate kapitaty rezerwowe 258 191 13,7 189 212 10,2
4. Zyski zatrzymane 331417 17,6 326234 17,6
Kapital wlasny akcjonariuszy jednostki dominujacej 1 093 369 58,1 1019 207 55,0
Udziaty niekontrolujace 4 456 0,2 16 328 0,9
Kapital wlasny razem 1097 825 58,3 1035535 55,9
1. Zobowiazania
Zobowiazania dlugoterminowe
1. ?obowwgama z tyn%’ru kreqytow, pozyczek 135 817 72 291 326 11,0
i innych instrumentow dtuznych
2. Zobowiazania z tytutu §wiadczen pracowniczych 38134 2,0 33 856 1,8
3. Przychody przysztych okresow 51 823 2,8 46 102 2,5
4. Podatek odroczony 59 911 3,2 48 254 2,6
5. Pozostate zobowigzania dtugoterminowe 74 185 39 71795 39
Zobowiazania dlugoterminowe razem 359 870 19,1 421 333 22,7
Zobowiazania krotkoterminowe
1. Zoboquzan@ z tytutu lfredytqw, pozyczek 230 098 122 924 959 121
oraz innych instrumentéw dtuznych
2. Inne krotkoterminowe zobowigzania finansowe 438 0,0 1427 0,1
3. Zobowiazania z tytutu podatku dochodowego 5293 0,3 9977 0,5
4. Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug 152 948 8.1 131321 71
oraz pozostate
5. Zobowiazania z tytutu §wiadczen pracowniczych 21892 1,2 24 391 13
6. Rezerwy krotkoterminowe 3605 0,2 5009 0,3
Zobowiazania krotkoterminowe razem 414 274 22,0 396 384 21,4
I11. Zobowiazania przeznaczone do sprzedazy 9 641 0,6 - -
Zobowiazania razem 783 785 41,7 817 717 441
Pasywa razem 1881610 100 1853 252 100
d. Wskazniki plynnosci Grupy Kapitalowej
Za okres Za okres .
. . Zmiana
od 1 stycznia 2011 r.  od 1 stycznia 2010 r. %)
do 31 grudnia 2011 r. do 31 grudnia 2010 r.
Plynno$¢ biezaca 1,07 1,28 (16)
Pilynnos$¢ szybka 0,70 0,91 (23)

Wskaznik ptynnosci biezacej spadt 0 16% osiagajac poziom 1,07. Na pogorszenie wartosci wskaznika miat wplyw szybszy
spadek poziomu aktywow obrotowych (0 11%) anizeli wzrost zobowiazan krotkoterminowych i zobowiazan zwigzanych
z aktywami przeznaczonymi do sprzedazy (0 5%).

Wskaznik ptynnosci szybkiej ulegt rowniez spadkowi 0 23% ze wzgledu na wzrost poziomu zapasow o 7% (wzrost cen

wegla przy spadku wolumenu zakupu) oraz spadek aktywow obrotowych ogdtem (0 11%) oraz wzrost zobowiazan
krétkoterminowych o 5%.
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6. Umowy znaczgce dla dzialalnosci Grupy zawarte w 2011 roku
(zgodnie z § 91 ust.6, pkt 3 Rozporzgdzenia)

Umowy znaczace dla dziatalnosci Grupy.

Dostawy biomasy - umowa znaczaca z Energokrak Sp. z o.0.

W dniu 18 maja 2011 roku zostala zawarta umowa znaczaca przez Jednostke Dominujacg z Energokrak Sp. z 0.0. Umowa
zostata zawarta na czas okreslony do 31 grudnia 2016 r. Przedmiotem umowy s3 dostawy biomasy oraz §wiadczenie ushug
magazynowania biomasy (Raport Biezgcy 9/2011).

Umowa znaczaca — aneks do umowy z ING Bank Slaski S.A.

W dniu 25 sierpnia 2011 r. zostal zawarty aneks do umowy kredytu w rachunku bankowym z ING Bank Slaski S.A. z dnia
27 pazdziernika 2003 r. zwickszajacy limit zadluzenia z kwoty 40 750 tys. zt (w tym limit kredytowy do wysokosci
30000 tys. zt 110 750 tys. zt gwarancja bankowa) do wartosci 103 000 tys. zt (w tym limit kredytowy do wysoko$ci

90 000 tys. zt i 13 000 tys. zt gwarancja bankowa) Oraz przedtuzajacy czas trwania umowy do 31 pazdziernika 2012 r. (Raport
Biezgcy 34/2011).

7. Gléwne inwestycje krajowe i zagraniczne
(zgodnie z § 91 ust.6, pkt 4 Rozporzgdzenia)

W roku sprawozdawczym 2011 Grupa Kapitatowa nie inwestowata w papiery warto§ciowe, udzialy spotek nie bedacych
jednostkami zaleznymi, warto$ci niematerialne 1 prawne ani tez w nieruchomosci.

8. Transakcje z podmiotami powiazanymi
(zgodnie z § 91 ust.6, pkt 5 Rozporzqdzenia)

a. Transakcje Jednostki Dominujgcej

Najistotniejsze transakcje (tacznie z przychodami i kosztami finansowymi) z podmiotami powigzanymi przeprowadzone
w 2011 roku przedstawiono w ponizszej tabeli. Jako podmiot powigzany wykazano roéwniez Everen Sp. z 0.0. Spofka ta nie
jest bezposrednio powigzana kapitatowo z KOGENERACJA S.A., ale wchodzi w sktad Grupy EDF w Polsce, Jednostki
Dominujacej emitenta oraz pomigdzy spotkami przeprowadzane sg istotne transakcje. Transakcje pomiedzy spotkami Grupy
sa zawierane i realizowane na ogo6lnych warunkach rynkowych.

Pozostate transakcje z podmiotami powigzanymi szczegdtowo przedstawiono w Jednostkowym Sprawozdaniu Finansowym
KOGENERACIJI S.A. za rok 2011, 11l Noty objasniajgce, nota 40 Transakcje z podmiotami powigzanymi.

Za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 roku

Przychody osiggnigte Zakupy/Koszty poniesione

w transakcjach ze spotkami w transakcjach ze spotkami
w tysigcach ztotych w biezgcym okresie w biezgcym okresie
EC Zielona Gora S.A. 53 127 -
Everen Sp. zo.o. 316 879 4943
Grupa EDF 399 17 557
PPO Siechnice Sp.zo0.0. 7407 8
Energokrak Sp. zo.o. 185 296 407
Renevis Sp. zo.o. 1255 12 241
ZEC Hurt Sp. z 0.0.w likwidacji 28 24
RAZEM 379 280 331180
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b. Transakcje Grupy Kapitalowej

Najistotniejsze transakcje z podmiotami powigzanymi w 2011 roku, z uwzglednieniem wyksiegowan w ramach
wzajemnych transakcji przedstawiono w ponizsze;j tabeli.

Za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 roku

w tysigeach zotych Przychody osiggnigte Zakupy/Koszty poniesione
w transakcjach ze spotkami w transakcjach ze spotkami
w biezgcym okresie w biezgcym okresie
Spoiki niekonsolidowane
Energokrak Sp. z 0.0. 220 302 593
Everen Sp.zo.0. 634 660 5071
Grupa EDF 1547 26 082
RAZEM 636 427 333746

Wzrost przychodow osiggnigtych w transakcjach ze spotka Everen Sp. z 0.0. w 2011 roku wynika ze wzrostu cen sprzedazy
energii elektrycznej i praw majatkowych oraz dodatkowej transakcji sprzedazy uprawnien CO,. Koszty poniesione
w transakcjach z Grupa EDF obejmuja ustugi wsparcia funkcji nietechnicznych, R&D, ustug konsultingowych oraz
sprzedazy majatku informatycznego (Grupa EDF, tj. EDF Polska CUW Sp. z 0.0., EDF Polska Centrala Sp. z 0.0., EDF
International S.A.S., EDF S.A.).

9. Zaciagniete i wypowiedziane umowy kredytéw i pozyczki
(zgodnie z § 91 ust.6, pkt 6 Rozporzqdzenia)

Zestawienie umow kredytowych wg stanu na dzien 31 grudnia 2011 r.

Stan na 31 grudnia 2011 r.

. Kwota wg Zaciqggnigcie Wartosé do Termin
w tysigcach zlotych umowy Stopa procentowa Waluta kredytulpozyezki splaty wymagalnosci
Kredyty
BOS Kredyt inwestycyjny 51 000 WIBOR 3M +2,85% PLN 13-07-2009 39601 30-09-2015
ING Kredyt bankowy w 90000 WIBORIM+04%  PLN  25-08-2011 50572 31-10-2012
rachunku biezacym
Société Générale Obligacje 180 000 5,81%-5,99% PLN 05-01-2009 111881 19-12-2012
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a. Umowy kredytéw i pozyczek zaciagniete w 2011 roku

KOGENERACJA SA.
1) Kredyt w racliuN&uBa nishsangksdo umowy

W dniu 25 sierpnia 2011 r. Spétka zawarta aneks do umowy o kredyt w rachunku biezacym zawartej z ING Bank
Slaski S.A. w Katowicach w 2003r. zwickszajacy limit zadluzenia z wysokosci 30 000 tys. zt do 90 000 tys. zt.
Zabezpieczeniem kredytu jest:

- hipoteka kaucyjna ustanowiona do kwoty 123 600 tys. zt na prawie uzytkowania wieczystego gruntu i prawie

wiasnos$ci urzadzen i budynkow stanowigcych nieruchomosc,

- cesja praw z polisy ubezpieczeniowej zapasow wegla kamiennego oraz nieruchomosci,

- przelew wierzytelnos$ci przyshugujacych od Fortum Power and Heat Polska Sp. z 0.0.,

- przelew wierzytelnos$ci przyshugujacych od Everen Sp. z 0.0.

b. Umowy kredytow i pozyczek zaciagniete w latach poprzednich

KOGENERACJA S.A.
1) PoUyczka z Wojew-dzkiego Funduszu Ochrony $rodow

W dniu 29 grudnia 2006r. Spotka zawarta umowe pozyczki z Wojewoddzkim Funduszem Ochrony Srodowiska
i Gospodarki Wodnej we Wroctawiu w kwocie 21 500 tys. zt na dofinansowanie zadania inwestycyjnego.

Zabezpieczeniem splaty pozyczki sa:

- cesja wierzytelnosci w wysokosci 15 000 tys. zt z umowy sprzedazy ciepta, zawartej z Fortum Wroctaw S.A.,

- weksel in blanco na sume wekslowa 32 250 tys. zi,

- gwarancja bankowa opiewajaca na kwote 10 750 tys. zt udzielona przez ING Bank Slaski S.A.
Pozyczka zostala przekazana w transzach w 2006 i 2007 roku. Saldo do sptaty na dzien 31 grudnia 2011 roku wynosito
5413 tys. zt.

rcach dotvch Kwota wg o ; Walut Zaciggnigcie Wartosé do Termin
W tysigeach ziotye umowy Opa procentowa uta kredytu/pozyczki splaty wymagalnosci
WFOS i GW Kredyt inwestycyjny 21500 3,50%  PLN 29-12-2006 5413  16-06-2013

2) Kredyt inwestycyjny B O $.A.

W dniu 13 lipca 2009 r. Spotka zawarta umowe o kredyt inwestycyjny w wysokosci 51000 tys. zt z BOS S.A.
w Warszawie. Umowa powyzsza begdzie obowigzywala do dnia 30 wrzesnia 2015 r. Zabezpieczeniem kredytu jest:

- weksel in blanco wraz z deklaracja wekslowa,

- zastaw rejestrowy na modernizowanym kotle OP130/K-2,

- hipoteka zwykta w kwocie 51 000 tys. zt oraz umowna kaucyjna ustanowiona do kwoty 25 500 tys. zI na prawie
uzytkowania wieczystego gruntu i prawie wlasno$ci urzadzen i budynkéw bedgcych w uzytkowaniu wieczystym
Spotki,

- cesja na rzecz Banku praw z umowy ubezpieczenia od ognia i innych zdarzen losowych modernizowanego kotta
i nieruchomosci stanowigcej przedmiot zabezpieczenia,

- przelew wierzytelnos$ci z gwarancji bankowej wystawionej na zlecenie wykonawcy inwestycji.

W 2010 roku otrzymano ostatnie transze wplaty i rozpoczgto splate kredytu. Saldo do splaty na dzien 31 grudnia 2011 r.
wynosito 39 601 tys. zt.
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Pozostale spolki Grupy Kapitalowej
1) Umowa Kredytu z konsorcjum karklC- ¥i Reloaa H-Aa iS.RKO BP

W zwiazku z podpisang w dniu 30 kwietnia 2002 r. z Konsorcjum Bankéw: Pekao S.A. i PKO BP S.A. Umowa Kredytu
na sfinansowanie inwestycji budowy bloku gazowo-parowego, Spotka wykorzystata do 31 grudnia 2004 r. kredyty ,,A” i,,B”
wynikajace z tej Umowy (w wysoko$ci 435 150 tys. zt) oraz kredyt ,,C” (w wysokosci 4 980 tys. zI) przeznaczony
na finansowanie podatku VAT od naktadéw na BGP.

W roku sprawozdawczym kontynuowano splate rat kredytow ,,A” i ,,B” w okresach kwartalnych. Harmonogram sptat
kredytu ,,A” i ,,B” przewidywat sptat¢ ostatnich rat na koniec grudnia 2016 r. W wyniku zwigkszonych rat sptaty kredytu
w latach 2010- 2012 roku, przewidywany termin splaty przesunat si¢ na koniec czerwca 2016 r. Kredyt ,,C” zostat sptacony
catkowicie z dniem 31 grudnia 2006 r.

Stan zobowigzan kredytowych na dzien 31 grudnia 2011 r. wynosit 155 056 tys. zt.

2) Umowy Kredytowe PPO Siechnice Sp. z a.®ankiem Zachodnim WBK S.AL, NG Ban k  $DOnBlINokdi S. A.
Polska S.A.

Spotka PPO Siechnice dokonuje sptaty nastgpujacych kredytow:

A kredytu inwestycyjnego, preferencyjnego z linii NT w Banku Zachodnim WBK S.A. w wysokoséci 8 000 tys. z,

zgodnie z umowa z 12 czerwca 2006 roku, z terminem splaty do 2016 roku (kredyt z doptatami do odsetek z Agencji

Restrukturyzacji i Modernizacji Rolnictwa), stan na dzien 31 grudnia 2011 r. 4 235 tys. zt,

A kredytu na czeéciowe refinansowanie i finansowanie budowy stacji nawadniania i uzdatniania wody na kwote
1204 tys. zt, zgodnie z umowa z 6 pazdziernika 2006 roku; planowany termin sptaty kredytow do 2014 roku, stan
na dzien 31 grudnia 2011 r. 451 tys. zi,

A kredyt obrotowy w rachunku biezacym DnB Nord Polska Sp. z 0.0. zawarty w dniu 19 wrze$nia 2011 r. na kwote
5000 tys. zt.

10. Udzielone pozyczki
(zgodnie z § 91 ust.6, pkt 7 Rozporzqdzenia)

a. Pozyczki udzielone w 2011 roku

W 2011 roku Jednostka Dominujaca nie udzielita pozyczek spotkom zaleznym.

b. Pozyczki udzielone w latach poprzednich

KOGENERACJA S.A. otrzymuje kwartalne przychody finansowe z tytulu pozyczek udzielonych spoétce zaleznej
EC Zielona Gora S.A. Umowy na udzielenie pozyczek zostaty zawarte w dniu 3 czerwca 2002 r. w Iacznej kwocie
69 700 tys. zt. Pozyczki zgodnie z zapisami umowy zostang sptacone do roku 2018 a przeznaczone byty na sfinansowanie
budowy Bloku Gazowo-Parowego w EC Zielona Gora S.A., ktory rozpoczat komercyjng eksploatacje w 2004 roku.
Zgodnie z nowym harmonogramem zawartym w aneksie nr 3 do umowy pozyczki na 60 000 tys. zt z dnia 2 listopada

2011 r. spolka zalezna EC Zielona Goéra S.A. splacita nalezng kwote kapitalu w listopadzie 2011r. w wysokosci
26 592 tys. z1.

Stan na 31 grudnia 2011 r.

. . Wartos¢ do
. 1 Zlotveh Kwota wg 5 3 Walut Udzielenie . T Inodei
w tysigcach zlotyc umowy opa procentowa uta T sptaty wraz. ermin wymagalnosci
z odsetkami
PoUyczki
EC Zielona Gora S.A. 69 700 WIBOR 3M+ 1,3% PLN 03-06-2002 11258 30-06-2016
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C. Pozyczki udzielone Czlonkom Zarzadu i Rady Nadzorczej Spélki

W ramach Zakladowego Funduszu Swiadczen Socjalnych w 2011 roku udzielono pozyczek jednostkom powiazanym
zgodnie z tabelg ponize;.

Stan na 31 grudnia 2011 r.

. Wartosc do
w zlotych Kl\jvrztjlm\,;vg Stopa procentowa Waluta L;d;;z?{;e splaty wraz ~ Termin wymagalnosci
z odsetkami
Roman Nowak 6 000 1% PLN 16-03-2009 464 31-03-2012
Zbigniew Szymanek 6 000 1% PLN 16-03-2010 3400 31-03-2013
Henryk Zajas 30 000 1% PLN 04-09-2009 22 500 30-09-2015
Henryk Zajas 8000 1% PLN 01-09-2011 7770 31-12-2014
Danuta Zelezna 30 000 1% PLN 06-05-2008 15000 31-05-2014
Danuta Zelezna 6 000 1% PLN 01-07-2011 5484 31-07-2014

11. Udzielone i otrzymane poreczenia i gwarancje
(zgodnie z § 91 ust.6, pkt 8 ,§ 92 ust.3, pkt 6 Rozporzgdzenia)

a. Gwarancje i poreczenia udzielone

W 2011 roku Spétki Grupy nie udzielity poreczenia kredytu, ani tez nie udzielity gwarancji, ktorych laczna warto$é
stanowitaby co najmniej 10% kapitalow wtasnych KOGENERACII S.A.

Szczegotowy wykaz wszystkich poreczen i gwarancji udzielonych przez spotki przedstawiono w Skonsolidowanym
Sprawozdaniu Finansowym Grupy Kapitatowej KOGENERACJA S.A. za rok 2011, Il Noty objasniajgce, nota 41
Naleznosci i zobowigzania warunkowe, $.90, oraz szczegdtowy wykaz porgczen udzielonych przez Jednostke Dominujaca
przedstawiono w Jednostkowym Sprawozdaniu Finansowym KOGENERACIJI S.A. za rok 2011, nota 38 Naleznosci
i Zzobowigzania warunkowe, $.72.

b. Gwarancje i poreczenia otrzymane

W 2011 roku spétki Grupy nie otrzymata poreczenia kredytu, nie udzielono im tez gwarancji, ktérych taczna warto$é
stanowitaby co najmniej 10% kapitatow wtasnych KOGENERACII S.A.

12. Informacje o postepowaniach sadowych
(zgodnie z § 91 ust.5, pkt 5 Rozporzgdzenia)

W 2011 roku nie byly prowadzone przed sadem, organem wlasciwym dla postgpowania arbitrazowego lub organem

administracji publicznej wzgledem Jednostki Dominujacej ani jej podmiotéw zaleznych zadne postgpowania dotyczace
zobowiazan albo wierzytelnosci, ktorych warto§¢ przekraczataby 10% kapitatéw wilasnych Jednostki Dominujace;.
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13. Emisja papieréw wartosciowych
(zgodnie z § 91 ust.6, pkt 9 Rozporzgdzenia)

Warto$¢ wyemitowanych przez Spotke papierow wartosciowych na dzien 31 grudnia 2011 roku wyniosta 111 881 tys. zt.
Wplywy z emisji obligacji przeznaczono na finansowanie biezacej dziatalnosci Spotki.

W 2011 roku spotka zalezna Renevis Sp. z 0.0. wyemitowata ponownie bony w kwocie 4 700 tys. zt, ktére zostaty nabyte
przez KOGENERACIE S.A.

14. Wyniki finansowe wykazane w raporcie a publikowane prognozy wynikow
(zgodnie z § 91 ust.6, pkt 10 Rozporzgdzenia)

Prognozy wynikow Spoétki ani Grupy Kapitatowej na 2011 rok nie byty publikowane.

15. Ocena zarzadzania zasobami finansowymi
(zgodnie z § 91 ust.6, pkt 11 Rozporzqdzenia i Art.49, ust.2, pkt 4 Ustawy)

a. Elementy skonsolidowanego rachunku przeplywéw pieni¢znych

Przeptywy pieniezne Grupy w roku 2011i 2010 ksztattowaly sie jak w tabeli ponizej (wybrane dane).

Za okres Za okres 7mi

od 1 stycznia 2011 r.  od 1 stycznia 2010 . miana
w tysigeach zlotych do 31 grudnia 2011 r. do 31 grudnia 2010 r. (wartos)
Przeplywy pienigzne netto z dziatalno$ci operacyjne;j 204 533 281582 (77 049)
Przeplywy pienigzne netto z dziatalno$ci inwestycyjnej (155 817) (187 880) 32 063
Przeplywy pieni¢zne netto z dziatalno$ci finansowej (128 359) (101 261) (27 098)
Przeplywy pieniezne netto, razem (79 643) (7 559) (72 084)
Srodki pieniezne na poczatek okresu 176 194 183753 (7 559)
Srodki pieniezne na koniec okresu 96 551 176 194 (79 643)

W 2011 roku nie nastgpitlo zrownowazanie przeptywdéw pienieznych Grupy, tj. przeptywy z dziatalno$ci operacyjnej
nie pozwolity na pokrycie przeptywow inwestycyjnych i finansowych. Przeptywy netto miaty warto$¢ ujemna w kwocie
79 643 tys. zt.

1) DziagalnoSi operacyjna

W 2011 roku przeptywy pieni¢zne z dziatalnosci operacyjnej Grupy wyniosty 204 533 tys. zt i spadly o 77 049 tys. zt
w stosunku do roku poprzedniego (281 582 tys. zt w 2010 roku).

Najistotniejsze pozycje, ktore wptynety na te zmiang to: zmiana w obszarze kapitatu pracujacego 0 56 990 tys. zt (ujemna
wartos$¢ 22 205 tys. zt w 2011 roku i dodatnia 34 785 tys. zt w 2010 roku) i spadek wyniku finansowego Grupy w stosunku
do roku poprzedniego 0 16 999 tys. zt.
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2) Dziagalnofpd inwestycy

Ujemne saldo przeptywdw pieni¢znych netto z dziatalno$ci inwestycyjnej spadto 0 32 063 tys. zt (155 817 tys. zt w 2011

roku i 187 880 tys. zt w 2010 roku), na co wptynety:

A nizsze wydatki inwestycyjne w 2011 roku o 28 014 tys. zt zwigzane gtéwnie z nizszym nabyciem rzeczowych aktywow
trwatych 0 35 026 tys. zt oraz wyzszym nabyciem aktywow finansowych w2011 roku na skutek zakupu udziatow
W spotce zaleznej PPO Siechnice Sp. z 0.0.

A wyzsze wplywy inwestycyjne 0 4 049 tys. zt, dokonano sprzedazy wartosci niematerialnych i prawnych i rzeczowych
aktywow trwatych na kwote Wyzsza o 3 969 tys. zt w porownaniu do 2010 r.

3y DziagalnoSi finansowa

Saldo przeptywow pienigznych netto z dziatalnosci finansowej osiagneto tak jak w roku poprzednim warto$¢ ujemna,

wyzszg jednak o 27 098 tys. zt (128 359 tys. zt tys. zt w 2011 roku i 101 261 tys. zt w 2010 roku) na skutek zaré6wno:

A nieznacznie wyzszych wptywow finansowych o kwote 966 tys. z1, (Wyzsze zaciggniete kredyty o kwote 31 784 tys. 4,
nie wystapita emisja obligacji przez Jednostk¢ Dominujaca, ktora wynosita w 2010 r. 52 114 tys. zt oraz otrzymano
dotacje w wysokosci 21 296 tys. z1).

A zwiekszenia wydatkéw finansowych 0 28 064 tys. zt (w tej pozycji gtdéwne zmiany odnotowano z tytulu znacznego
wzrostu wydatkow na wykup dtuznych papierow wartosciowych o 56 302 tys. zt przez Jednostke Dominujaca, nizsza
splate kredytow i pozyczek o 33 719 tys. zt oraz wyzsze platnosci leasingowe o kwote 7 516 tys. zt),wysokos¢ odsetek
zaptaconych spadta o0 2 190 tys. zt.

Ponizej przedstawiono rachunki przeptywow pienieznych KOGENERACII S.A. i EC Zielona Goéra S.A., ktore maja
najistotniejszy wplyw na przeptywy finansowe Grupy.

b. Przeptywy pieniezne KOGENERACJA S.A.

Przeptywy pienigzne Jednostki Dominujacej w roku 2011i 2010 ksztattowaty si¢ jak w tabeli ponizej (wybrane dane).

Za okres Za okres Zmi

od 1 stycznia 2011 r. od 1 stycznia 2010 r. mlarla
w tysigeach zlotych do 31 grudnia 2011 r. do 31 grudnia 2010 r. (wartoc)
Przeplywy pienigzne netto z dzialalno$ci operacyjne;j 85975 150 209 (64 234)
Przeplywy pieniezne netto z dziatalno$ci inwestycyjnej (37517) (116 266) 78749
Przeplywy pieniezne netto z dzialalno$ci finansowej (57 847) (28161) (29 686)
Przeplywy pieni¢zne netto, razem (9 389) 5782 (15171)
Srodki pieniezne na poczatek okresu 12770 6988 5782
Srodki pieniezne na koniec okresu 3381 12770 (9 389)

Zarzadzanie zasobami finansowymi w 2011 roku nie pozwolilo na zréwnowazanie przeptywow pieni¢znych Spoltki,
tj. sfinansowanie dziatalnoscig operacyjng wydatkow inwestycyjnych i finansowych.

1) Dzi a§hl operacyjna

W roku sprawozdawczym 2011, w relacji do roku 2010, nastgpit spadek przeptywow z dziatalno$ci operacyjnej 0 43%.
Przeplywy pieni¢zne netto z dziatalnosci operacyjnej spadly o 64 234 tys. zt, w 2011 roku wyniosty 85975 tys. zt
przy poziomie 150 209 tys. zt w 2010 roku.

Najistotniejszymi czynnikami ksztaltujacymi przeptywy z dziatalno$ci operacyjnej byty:

- wyzszy zysk z dziatalno$ci operacyjnej EBITDA wypracowany w 2011 roku, ktéry wptynat dodatnio na stan §rodkow
pieni¢znych o 1 169 tys. zt (118 426 tys. zt w roku 2011 1 117 257 tys. zt w 2010 roku),

- zmiana wysokosci struktury kapitalu pracujacego w 2011 roku (zmiana stanu nalezno$ci, zapasow, zobowigzan
i Swiadczen pracowniczych) o 57 535 tys. zt (w 2011 roku warto$¢ ujemna 17 916 tys. zt a w 2010 roku warto$¢
dodatnia 39 619 tys. z1). Na zmian¢ t¢ mialy wptyw: zmiana stanu nalezno$ci z tytutu dostaw i ustug o 14 206 tys. zl,
zmiana stanu zapasow o 41 528 tys. zI oraz zmiana stanu zobowiazan z tytutu dostaw i ustug o 684 tys. zt.
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2) Dz i a § inestpcna

W 2011 roku przeplywy z dziatalnosci inwestycyjnej byly ujemne i osiagnelty warto$¢ 37 517 tys. zl natomiast w 2010 roku
osiggnely poziom 116 266 tys. zt.

Wydatki na nabycie rzeczowych aktywow trwatych i warto$ci niematerialnych i prawnych byly nizsze o 38 516 tys. zt
(w 2011 roku: 120 437 tys. zt, w 2010 roku: 158 953 tys. zt), natomiast wydatki z tytutu nabycia aktywow finansowych
osiagnetly wyzszy poziom o 6 985 tys. zt. W 2011 roku wydatki te uksztaltowaty si¢ na poziomie 17 000 tys. zt (zakup 49%
udziatéw spotki PPO Siechnice oraz bonéw dhuznych od spétki Renevis), podczas gdy w 2010 roku kwota ta wyniosta
10 015 tys. zt. Struktura inwestycji kapitatowych zostata przedstawiona w nocie I11.1.

Réwnolegle Spotka odnotowata wyzsze wptywy inwestycyjne w 2011 roku o 47 218 tys. zt (99 920 tys. zt w 2011 roku
i 52 702 tys. zt w 2010 roku) na skutek wzrostu wptywdéw o 10 006 tys. zt z tytutu otrzymanych dywidend (52 100 tys. zt
w 2011 roku: w tym dywidenda od EC Zielona Gora S.A. w wysoko$ci 51 256 tys. zt 1 42 094 tys. zt w 2010 roku: w tym
od EC Zielona Gora w wysokosci 41 714 tys. z).

W 2011 roku zaistniaty zdarzenia takie jak sptata kapitatu pozyczki przez EC Zielona Goéra S.A., ktora zwigkszyta wpltywy
inwestycyjne o 25 277 tys. zt, a nie wystapity w roku poprzednim, oraz wpltyw z tytutlu wykupu bonow od jednostki
zaleznej w kwocie 10 500 tys. zt.

3y DziagalnoSi finansowa

Saldo przeptywoéw z dziatalnosci finansowej w 2011 roku osiagnelo warto$¢ ujemng 57 847 tys. zt i wzrosto o 105%
w stosunku do roku porownawczego. W roku 2010 saldo to byto na poziomie 28 161 tys. zt. Zmiana ta spowodowana byta
faktem, iz w 2011 roku wptywy finansowe utrzymane byly na poziomie z roku 2010 (70 571tys. zt w 2011r.
i 70 114 tys. zt w 2010 r.), natomiast wzrosty wydatki finansowe o0 30 143 tys. zt, co spowodowane byto wykupem obligacji
w kwocie 56 302 tys. zt a z drugiej strony nizsza sptatg kredytéw i pozyczek inwestycyjnych w kwocie 10 869 tys. zi
(38032 tys. zt w2010 1.).

4 Przepgywy pieninUne netto
Przeplywy pienie¢zne netto razem wykazaty warto$¢ ujemng w 2011 roku w kwocie 9 389 tys. zt. W roku poréwnawczym

kwota ta byta dodatnia i wynosita 5 782 tys. z}. Stan $rodkow pienieznych na koniec 2011 roku wyniost 3 381 tys. zt, stan
na koniec 2010 roku wyniost 12 770 tys. zt.

. Plynnos¢ finansowa KOGENERACJA S.A.

Za okres Za okres

od 1 stycznia 2011 r.  od 1 stycznia 2010 r. Zm:;ma
do 31 grudnia 2011 r. do 31 grudnia 2010 r. (%)
Plynnos$¢ biezgca 0,87 0,89 (3)
Plynno$¢ szybka 0,45 0,51 (12)

Wskazniki ptynnosci, jakie osiggneta Spotka w 2011 roku uksztattowaty si¢ na nizszym poziomie w stosunku do 2010 roku:
pltynnos¢ biezaca 0,87, a pltynno$¢ szybka na poziomie 0,45. Na poziom tych wskaznikoéw w stosunku do roku 2010 wptynat
szybszy spadek aktywow obrotowych — 0 1,3 %, anizeli przyrost zobowigzan krotkoterminowych — 0 1,2 %.

Na dzien 31 grudnia 2011r. Spoétka posiadata zobowigzania dlugoterminowe z tytulu kredytow i pozyczek w kwocie
28 507 tys. zt oraz zobowigzania krotkoterminowe z tytutu kredytow i pozyczek w kwocie 178 960 tys. zt.
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d. Elementy rachunku przeplywow pienieznych - EC Zielona Gora S.A.

Za okres Za okres

od 1 stycznia 2011 r. od 1 stycznia 2010 r. Zmiar)ta
w tysigeach zlotych do 31 grudnia 2011 r. do 31 grudnia 2010 r. (wartos)
Przeplywy pienigzne netto z dzialalno$ci operacyjne;j 121 791 112 093 9698
Przeplywy pieni¢zne netto z dzialalnosci inwestycyjne;j (40222) (16 828) (23394)
Przeplywy pieni¢zne netto z dzialalnosci finansowe;j (144 786) (111 838) (32948)
Przeplywy pieniezne netto, razem (63217) (16 573) (46 644)
Srodki pieniezne na poczatek okresu 154173 170 746 (16 573)
Srodki pieniezne na koniec okresu 90 956 154173 (63 217)

1) Dzi agalnoSi operacyjna

W okresie sprawozdawczym 2011 r. nastapit wzrost przeptywow z dziatalno$ci operacyjnej w stosunku do roku ubiegtego
09 698 tys. zl, na co wptynat przede wszystkim spadek poziomu zapasow (gldwnie praw majgtkowych na zapasie) oraz
wzrost zobowigzan i rozliczen miedzyokresowych biernych. W pozostatych pozycjach wptywajacych na wynik
na dziatalnosci operacyjnej odnotowane zostaty zdarzenia obnizajace poziom uzyskanych strumieni pieni¢znych w relacji
do 2010 .

2) DziagalnoSi inwestycyjna

Przeptywy z dzialalnosci inwestycyjnej byly ujemne i ksztaltowaty si¢ na poziomie 40 222 tys. zt. Wydatki inwestycyjne
osiagnety poziom w wysokosci 50 743 tys. zt i byly wyzsze o 25 609 tys. zt anizeli w roku 2010. Wydatki inwestycyjne
wzrosty ze wzgledu na modernizacje bloku weglowego. Wplywy inwestycyjne osiggane z lokat bankowych wyniosty
7 169 tys. zt i byly na poziomie poréwnywalnym do roku 2010. Spoétka odnotowata dodatkowe wptywy z tytutu sprzedazy
majatku, wyzsze o 2 448 tys. zt anizeli w 2010 r., gldwnie majatku informatycznego do EDF Polska CUW Sp. z 0.0.

3y Dziag&8li finansowa

Przeptywy z dziatalnos$ci finansowej ksztattowaty si¢ w 2011 roku w nastgpujacy sposob:

A zaptacone odsetki od kredytow inwestycyjnych i pozyczek w wysokosci 12 895 tys. zt (nizsze o 2 046 tys. zt),

A sptata kredytow inwestycyjnych i pozyczek w kwocie 81 094 tys. zt (wyzsza o 27 104 tys. zt na skutek sptaty pozyczki
podporzadkowanej do Jednostki Dominujacej),

A zaptacong dywidende 52 088 tys. zt (wyzsza 0 9 697 tys. z1),

A uzyskano dotacje z NFOSIGW 1 296 tys. zt (nie uzyskano wptywow z tego tytutu w 2010 r.).

Na nizszy wynik na dziatalno$ci finansowej wplyneta sptata w IV kwartale 2011 r. wszystkich rat kapitalowych pozyczki
podporzadkowanej w wysokosci 60 000 tys. zt pozostatych do splaty na dzien 15 listopada 2011 r. Warto$¢ splaconej
pozyczki podporzadkowanej wyniosta 26 592 tys. zt. Na nizszy wynik na dziatalno$ci finansowej wplyw mialy rowniez
wyzsze a nizeli w roku ubiegtym kwartalnie splacane raty kapitalowe od kredytu inwestycyjnego ,,A” oraz wyzsza w roku
biezagcym kwota zaptaconej dywidendy.

4 Przepgywy pieniinUne netto

Przeptywy pieni¢zne netto razem wykazaty warto$é ujemng w 2011 roku w kwocie 63 217 tys. zt. W roku 2010 kwota ta
rowniez byla ujemna i wynosita 16 573 tys. zt. Stan §rodkéw pieni¢znych na koniec roku 2011 wynidst 90 956 tys. zt i byt
0 63 217 tys. zt nizszy w stosunku do ubieglorocznego okresu.
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e. Plynnos$¢ finansowa - EC Zielona Goéra S.A.

Za okres Za okres

od 1 stycznia 2011 r. od 1 stycznia 2010 r. ij;ma
do 31 grudnia 2011 r. do 31 grudnia 2010 r. (%)
Plynno$¢ biezaca 1,71 2,40 (29
Plynno$¢ szybka 1,46 2,10 (30)

Wskazniki ptynnosci, jakie osiagneta EC Zielona Gora S.A. w roku 2011 r. uksztaltowaty si¢ na poziomie: 1,71 — ptynnosé
biezaca i 1,46 — ptynno$¢ szybka. W okresie poprzednim wskazniki te osiagnety wielkos¢, odpowiednio 2,40 i 2,10. Spadek
wskaznika plynnosci biezacej informuje o spadku zobowigzan w finansowaniu dzialalnosci przedsigbiorstwa.

Na dzien 31 grudnia 2011r. EC Zielona Goéra S.A. nie miala zobowigzan przeterminowanych. Zobowigzania

krotkoterminowe natomiast regulowane sg na biezaco — nie ma wigc ryzyka utraty pltynnosci finansowej. Biorac powyzsze
pod uwage, nie ma zagrozenia dla dziatalnosci EC Zielona Gora S.A.
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I11. Inwestycje i rozwoj w Grupie

1. Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych
(zgodnie z § 91 ust.6, pkt 12, § 92 ust.3, pkt 3 Rozporzqdzenia)

a. Informacje ogolne dotyczace najwazniejszych inwestycji w Grupie w 2011 roku

Inwestycje rzeczowe w Grupie ukierunkowane sa na rozwoj, z uwzglednieniem dziatan proekologicznych oraz na
modernizacje i odtworzenie srodkow trwatych. W ramach inwestycji kapitatowych zaangazowana jest gtownie Jednostka
Dominujaca, ktora zainteresowana jest zdobywaniem nowych rynkow energii, umacnianiem posiadanej pozycji rynkowej
i powiekszaniem zdolno$ci produkcyjnych.

W ocenie Jednostki Dominujacej nie istniejg istotne przeszkody, ktoére utrudnityby lub uniemozliwityby realizacje
zamierzen inwestycyjnych Grupy. Planowane wydatki sg zabezpieczone przez $rodki pieni¢zne z réznych zrodet: srodki
wlasne posiadane przez spotki, pozyczka z WFOSIGW, dotacje z Narodowego Funduszu Ochrony Srodowiska i Gospodarki
Wodnej w Warszawie oraz z kredytu inwestycyjnego (KOGENERACJA S.A.), dotacje z NFOSIGW (EC Zielona Goéra)
oraz $rodki kredytowe: komercyjne i refinansowe (PPO Siechnice Sp. z 0.0.) a takze leasing (Renevis Sp. z 0.0.).

Naktady Grupy na nabycie warto$ci niematerialnych i rzeczowych aktywow trwatych wyniosty w 2011 roku 176 871 tys. zt
(180 212 tys. zt w 2010 roku).

Ponizej przedstawiono najistotniejsze wydatki inwestycyjne Jednostki Dominujacej, ktorych realizacja lub kontynuacja
przypadta na lata 2011 i 2010.

Za okres Za okres

od 1 stycznia 2011 r. od 1 stycznia 2010 r.

do 31 grudnia 2011 r. do 31 grudnia 2010 .

Inwestycje wewngtrzne 102 635 119670
Inwestycje zewnetrzne 23 567 16 905
Razem 126 202 136 575
Inwestycje kapitalowe 7028 10 000

Spoétka zalezna EC Zielona Gora S.A. dokonata wydatkow inwestycyjnych w kwocie 54 034 tys. zt, w tym:

A inwestycje wewnetrzne w wysokosci 50 446 tys. zt w tym 48 146 tys. zt na budowe uktadu kotléw olejowo — gazowych
w miejsce obecnego kotta weglowego,

A inwestycje zewnetrzne w wysokosci 3 588 tys. zt.

b. Inwestycje wewnetrzne

Przedsiewzigcia z tego obszaru maja na celu sukcesywne odtwarzanie zdekapitalizowanych sktadnikéw majatku
produkcyjnego, potaczone z ich modernizacja.

W roku sprawozdawczym 2011 znaczaca cze$¢ ogdlnych naktadéw skierowana byta na realizacje projektu EC Muchobdr
(Wroctawski Park Technologiczny — budowa zrodla trigeneracyjnego: cieplo, energia, woda lodowa) oraz remont
kapitalizowany wraz z modernizacja urzadzen bloku BC-3.

Do najwazniejszych zadan zrealizowanych w 2011 roku nalezy zaliczy¢:

- remont kapitalizowany turbozespotu TG-3 w EC Wroctaw,

- remont kapitalizowany kotta K-3 w EC Wroclaw,

- modernizacja rozdzielni 6kV R3.1, R3.2 na bloku BC-3 w EC Wroctaw,
- modernizacja uktadu regulacji turbiny TG-3 w EC Wroctaw,
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- modernizacja przeno$nikow tasmowych nr 51 6 w EC Wroctaw,
- wymiana podgrzewacza powietrza kotta K-2 w EC Czechnica,

- modernizacja uktadu podawania i podgrzewu mazutu,

- zabudowa trzeciej nitki biomasowej w EC Wroctaw,

- projekt EC Muchobér (WPT).

c. Inwestycje wewnetrzne planowane w Grupie na rok 2012

Do najwazniejszych zadan Jednostki Dominujacej zaplanowanych na 2012 rok nalezy zaliczy¢:

- budowa nowych blokéw w EC Czechnica,

- ulepszenie urzadzen bloku BC-2 EC Wroctaw,

- kontynuacja projektu EC Muchoboér (WPT),

- modernizacja EC Zawidawie,

- likwidacja mokrego sktadowiska popiotu,

- instalacja odazotowania spalin kotla K-1 w EC Wroctaw,

- modernizacja rozdzielni elektrycznych.

Zadania inwestycyjne przeprowadzane w 2012 roku beda finansowane ze $rodkoéw wiasnych Spolki oraz ze $rodkow
zewnetrznych.

W 2010 rozpoczgte zostaly prace modernizacji bloku weglowego w EC Zielona Goéra S.A. Zostanie wybudowanych
5 nowych kottéw wodnych olejowo — gazowych o mocy 32 MW, kazdy (taczna moc uktadu 160 MWy), 1 kociot parowy
olejowo — gazowy o wydajnosci 9t/h oraz uktad zasilania w gaz i olej wraz z dwoma zbiornikami oleju o pojemnosci okoto
3000 t. Laczna warto$¢ inwestycji 54 830 tys. zt.

Po zakonczeniu inwestycji (30 czerwca 2012 r.) nowe kotly olejowo — gazowe stanowi¢ beda zrddlo szczytowe, a w przypadku
awarii bloku gazowo-parowego, zrodto rezerwowe. Bedg takze podstawowym zrodtem ciepta w okresie planowych remontow
BGP (w sezonie letnim). Bedg opalane nadwyzkami gazu w ramach istniejacej umowy dtugoterminowej na dostawy gazu
Z PGNIG lub, w przypadku wykorzystania catej dostepnej mocy godzinowej w gazie, olejem stanowigcym jednoczesnie paliwo
rezerwowe.

W zwigzku z inwestycja W dniu 30 lipca 2010 r. Elektrocieptownia Zielona Gora S.A. podpisata z Narodowym Funduszem
Ochrony Srodowiska i Gospodarki Wodnej w Warszawie Umowe 0 dofinansowanie projektu pt. ,,Budowa olejowo-
gazowych kotlow wodnych w EC Zielona Géra z dostosowaniem do BAT”. Dofinansowanie w kwocie 15 358 tys. zt bedzie
realizowane w ramach Programu Operacyjnego Infrastruktura i Srodowisko, Priorytet IV -Dziatanie 4.3. ,Wsparcie dla
przedsigbiorstw w zakresie wdrazania najlepszych dostepnych technik (BAT)”. Glownym celem projektu jest budowa
nowych olejowo-gazowych kottéw wodnych w miejsce weglowych kotléw rusztowych, co umozliwi produkcje ciepta
w sposob bardziej ekologiczny i efektywny energetycznie.

Pozostate spotki zaktadaja jedynie inwestycje odtworzeniowe w kolejnym roku.

d. Inwestycje zewnetrzne

Zar6wno KOGENERACJA S.A. jak i EC Zielona Gora S.A. realizuja inwestycje zewnetrzne w zakresie nowych przytaczen
do miejskiej sieci cieptowniczej odpowiednio we Wroctawiu i w Zielonej Gorze, ktore maja na celu powickszenie rynku ciepta
i wynikajg z celow strategicznych Spotek oraz, w przypadku Jednostki Dominujgcej, inwestycje w rozwdj sieci wlasnej
i przytaczanie nowych odbiorcow w miejscowosci Siechnice.

W roku 2011 przytaczono do sieci cieptowniczej odbiorcow o tacznej mocy 43,26 MW,, (w 2010 roku 40,16 MW,,):

- 37,8 MW, odpowiednio: na terenie Wroctawia 86 weztéw 0 tacznej mocy 34,58 MW,, w tym m.in. poprzez budowe
wlasnych weztow u odbiorcow ze $rodkéw wiasnych Spotki oraz w Siechnicach 46 weztow na wlasnej sieci
cieplowniczej o mocy 3,22 MW,,

- 5,46 MW, na terenie Zielonej Gory.

39



KOGENERACJA S.A. - Sprawozdanie Zarzadu z dzialalno$ci Grupy Kapitalowej za rok 2011

e. Inwestycje zewnetrzne planowane w Grupie na 2012 rok

W 2012 roku dziatania zwigzane z nowymi przylaczeniami beda kontynuowane i rozwijane. KOGENERACJA S.A. planuje
przytaczy¢ 25 MW, natomiast EC Zielona Géra S.A. w latach 2012 - 2014 planuje przytaczenie ok. 18 MW, (rozwdj sieci w
Srédmieéciu w rejonie Starego Rynku, rozwoj sieci w kierunku osiedla Czarkowo, osiedla Mazurskie, Warminskie, Lesny
Dwor). Kolejnym dziataniem zapewniajacym utrzymanie istniejagcych odbiorcow, a takze wspomagajacym nowe
przyltaczenia w Zielonej Gorze bedzie zapewnienie bezpieczenstwa i niezawodno$ci dostaw ciepta. Realizowany od roku
2009 Projekt modernizacji i przebudowy sieci cieptowniczej na terenie miasta przyczyni si¢ w duzej mierze do poprawy
bezpieczenstwa dostaw ciepta. W wyniku realizacji planu w latach 2009-2013 zostanie zmodernizowana Sie¢ magistralna
0 dtugosci 7,65 km.

f. Inwestycje kapitalowe

W 2011 roku KOGENERACJA S.A. zakupita 18 307 udziatow spotki PPO Siechnice Sp. z 0.0., warto$¢ transakcji
7 028 tys. zt.

W 2011 roku KOGENERACIJA S.A. nie dokonywata sprzedazy udziatow/akcji zadnej ze spotek.

2. Zdarzenia istotnie wplywajace na dzialalno$é¢ Grupy
(zgodnie z § 91 ust.5, pkt 1, § 92 ust.3, pkt 2 Rozporzqdzenia, zgodnie z Art.49, ust.2, pkt 1 Ustawy)

1) Zdarzenia istotnie @pyywakKamekuadoowanji agal noSi
W 2011 roku nalezy odnotowac nastepujace zdarzenia, ktore miaty wptyw na dziatalnos¢ Grupy:

- Grupa wypracowala nizszy wynik finansowy netto w 2011 r.: 122 300 tys. zt w stosunku do 139 299 tys. zt w 2010
roku, na co wptynety: sprzedaz nadwyzek CO; przez Jednostk¢ Dominujacg za kwote 22 723 tys. zt oraz przez
jednostke zalezng za kwote 12 201 tys. zt; wzrost cen energii elektrycznej i wzrost cen certyfikatow ,,zielonych”,

- Jednostka Dominujgca przekazata na dywidende kwote 52 150 tys. zt (3,50 z¥/akcje; w 2010 roku 2,05 zt/akcje),

- w dniu 26 sierpnia 2011r. zostala zatwierdzona decyzja Prezesa Urzedu Regulacji Energetyki nr OWR-4210-
8/2011/1276/X1-A/AL "Taryfa dla ciepta" dla KOGENERACII S.A., ktora obowigzuje od 1 pazdziernika 2011 r.,

- w 2011 roku Jednostka Dominujaca otrzymata wptyw 20 000 tys. zt, pelng kwotg z uzyskanej w 2010 roku dotacji
z Narodowego Funduszu Ochrony Srodowiska i Gospodarki Wodnej na dofinansowanie realizacji projektu przebudowy
kotta K-2 wramach dzialania 4.5 priorytetu IV Programu Operacyjnego Infrastruktura i Srodowisko 2007-2013
w zakresie Ochrony Powietrza,

- w dniu 18 kwietnia 2011r. odbylo si¢ Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspolnikow ZEC Hurt Sp. z o.0. w likwidacji.
Na Zgromadzeniu podje¢to uchwaty w sprawie: zatwierdzenia sprawozdania likwidacyjnego, udzielenia absolutorium
likwidatorom spotki, podziatu majatku polikwidacyjnego,

- zaktualizowano Plan Strategiczny Jednostki Dominujacej i jej Grupy Kapitatowej na lata 2011-2016.

2) Zdarzenia istotnie wPhymwpr| KagionatjohweiFzgainnoaSiroku obr
zatwierdzenissprawozdania finansowego

1 Zakup akcji EnBW Investment 111 przez EDF International S.A.S. od EnBW AG

EDF International S.A.S w wyniku transakcji dokonanej 16 lutego 2012 r. nabyta 100% akcji w kapitale zakladowym spotki
EnBW Investment III B.V. z siedzibag w Rotterdamie (Holandia), ktora to spotka posiada 2 323 302 szt. akcji, tj. 15,59 %
catkowitej liczby akcji w kapitale zakladowym i catkowitej liczby glosow na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy
KOGENERACIJI S.A. W nastepstwie transakcji EnBW Investment I i EnBW AG nie posiadaja juz posrednio lub
bezposrednio jakichkolwiek akcji w kapitale zaktadowym Emitenta i gloséw na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy
Spotki (Raport Biezgcy 3 i 5/2012).

1 Rezygnacja czlonkéw Rady Nadzorczej

W dniu 17 lutego 2012 r. otrzymano rezygnacje cztonkoéw Rady Nadzorczej z ramienia EnBW AG, Panéw: Jens Linhart
i Harald Minkner (Raport Biezgcy 4/2012).
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1 Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spolki; wybor czlonkow Rady Nadzorczej

W dniu 5 marca 2012 r. odbylo si¢ Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki, ktore ustalito sktad Rady Nadzorczej
w liczbie 12 cztonkéw oraz powotato do Rady Nadzorczej Pana Mariusza Grodzkiego i Pana Laurent Guillermin (Raport
Biezgcy 2,4,6,7,8/2012).

1 Zmiana firmy z EnBW Investment |11 B.V. na EDF Investment 111 B.V.

W dniu 5 marca 2012 r. wptyneto zawiadomienie, zgodnie z ktorym w dniu 1 marca 2012 r. lzba Handlowa
dla Amsterdamu zarejestrowata w rejestrze handlowym zmiane firmy akcjonariusza Emitenta z EnBW Investment 111 B.V.
Z siedzibg w Rotterdamie, Holandia, na EDF Investment Il B.V. z siedzibg w Rotterdamie, Holandia (Raport Biezgcy
9/2012).

1 Sprzedaz akcji Towarowej Gieldy Energii S.A.
W dniu 29 lutego 2012 r. zamknigto transakcj¢ sprzedazy akcji Towarowej Gietdy Energii. Aktywa finansowe byty
wykazywane w sprawozdaniu z sytuacji finansowej na dzien 31 grudnia 2011 r. jako aktywa przeznaczone do sprzedazy.

3. Ocena czynnikow i nietypowych zdarzen majacych wplyw na wynik Grupy za 2011 rok
(zgodnie z § 91 ust.6, pkt 12 Rozporzqdzenia)

a. Sprzedaz nadwyzek uprawnien do emisji CO,

W dniu 30 marca 2011 r. Spotka Dominujgca dokonata zakupu uprawnien CO, na pokrycie niedoboru z lat ubiegtych
w ilosci 20 tys. ton za kwote 1 188 tys. zt jednocze$nie wykorzystujac rezerwe na niedobor CO, utworzona 31 grudnia
2010 r. w kwocie 1 095 tys. zt. Po dokonaniu w/w transakcji skumulowany niedobor za lata 2008-2010 zostal w catosci

pokryty.

W wyniku zwigkszenia produkcji energii z biomasy Spotka Dominujaca szacowata zrealizowanie nadwyzek uprawnien
do emisji CO, w catym okresie rozliczeniowym, w zwiazku z tym w I potroczu 2011 r. zawarto umowy forward na sprzedaz
289 tys. ton CO, z datg realizacji 1 grudnia 2011 r. W grudniu 2011 r. dokonano sprzedazy nadwyzek CO, w ilosci
343 tys. ton uzyskujac przychoéd w wysokosci 22 723 tys. zt.

W grudniu 2011 r. sprzedazy nadwyzek CO, za lata 2008-2011 dokonata takze Jednostka zalezna EC Zielona Géra S.A.
w ilosci 170 tys. ton uzyskujac przychod z transakeji w wysokosei 12 201 tys. zt.

Na dzien 31 grudnia 2011 roku Spoétka Dominujgca zidentyfikowata nadwyzki uprawnien do emisji CO, w iloSci 50 tys. ton
a spotka zalezna EC Zielona Gora w ilosci 56 tys. ton, ktore zostaly oszacowane w ksiggach w wartosci zerowej, zgodnie
z polityka rachunkowosci Jednostki Dominujace;.

b. Wymiana uprawnien do emisji CO, (EUA/CER)

Aktywa finansowe w EC Zielona Gora S.A. obejmujg wycene kontraktu swap, tj. wymiany uprawnien do emisji CO,

(EUA/CER).Wartos¢ kontraktu na dzien bilansowy wynosi 1 497 tys. zt. Wptyw zdarzenia na wynik finansowy to rowniez
1 497 tys. zt (bez uwzglednienia efektu podatkowego).
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4. Charakterystyka wewnetrznych i zewnetrznych czynnikéw istotnych dla rozwoju Grupy
(zgodnie z § 91 ust.6, pkt 14 Rozporzqdzenia)

a. Czynniki zewnetrzne

1) Tendencje spadkowe w zuUyciu ciepga i sprzedaUy energ

Poniewaz KOGENERACIJA S.A. produkuje energi¢ elektryczng w skojarzeniu z cieplem, niezwykle wazng sprawg jest
stabilizacja wolumenu ciepta odbieranego przez klientdw, co jest zadaniem ambitnym wobec ciggle postgpujacej
termomodernizacji budynkoéw i wdrazania energooszczgdnych technologii przez odbiorcow.

Dzigki realizowanemu programowi przylaczania 25 MWt ,,nowej” mocy cieplnej kazdego roku, w roku 2006 po raz
pierwszy wystapita stabilizacja produkcji i sprzedazy ciepta. W 2011 roku zostalo przylaczone 37,8 MWt na terenie
Wroctawia i Siechnic.

Jednoczesnie KOGENERACJA S.A. bedzie nadal realizowa¢ polityke maksymalizacji sprzedazy energii elektrycznej
z uwzglgdnieniem mozliwosci i ograniczen wynikajacych z nowelizacji ustawy Prawo Energetyczne irozporzadzen
wykonawczych.

2) Systen handlu uprawnieniami do emisji C©

W rozporzadzeniu Rady Ministréw z dnia 1 lipca 2008 r. w sprawie przyjecia Krajowego Planu Rozdzialu Uprawnien
do emisji dwutlenku wegla na lata 2008-2012 dla wspolnotowego systemu handlu uprawnieniami do emisji ograniczono dla
KOGENERACII S.A. przydzial emisji CO, do poziomu 1626 966 Mg CO, (poprzednio 2 168 400) na kazdy rok
obowiagzywania II KPRU:

rzeczywista emisja w 2011 r. wynosita —1233614 Mg
roczny przydzial emisji —1626 966 Mg
sprzedaz nadwyzek uprawnien — 343000 Mg
pozostata nadwyzka uprawnien na koniec 2011 r. — 50352 Mg

Nadwyzki w ilosci 50 352 Mg ujeto w ksiggach za rok 2011 w warto$ci zerowej, zgodnie z polityka rachunkowosci Spotki.
W styczniu 2012 r. dokonano sprzedazy 50 000 Mg CO,. Pozostale 352 Mg zostanie sprzedane przed ostatecznym
umorzeniem emisji za 2011 r.

W dniu 30 marca 2011 r. dokonano takze zakupu brakujgcych uprawnien 20 113 Mg za rok 2010 celem zbilansowania
rachunku emisji Spotki za rok 2010.

W kolejnych latach oczekuje sie dalszej redukcji emisji CO, z tytulu zwigkszenia produkcji energii elektrycznej z paliw
odnawialnych w wyniku zwigkszenia produkcji zielonej energii w Elektrocieptowni Wroctaw w 2013 r. poprzez
dostosowanie bloku BC-1 do spalania 100% biomasy.

Elektrocieptownia Zielona Goéra S.A. w ramach II KPRU otrzymata $rednioroczny przydzial uprawnien na okres
rozliczeniowy 2008-2012 wynoszacy 606 639 Mg CO,.

rzeczywista emisja w 2011 r. wynosita — 586 763 Mg
roczny przydziat emisji — 606 639 Mg
nadwyzka uprawnien za rok 2011 - 19876 Mg
nadwyzki uprawnien za lata 2008-2010 — 206 600 Mg
sprzedaz nadwyzek uprawnien — 170000 Mg
pozostata nadwyzka uprawnien na koniec 2011 r. — 56476 Mg
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b. Czynniki wewnetrzne
1) Strategia KOGENERACJI S.A.

Celem Nadrzednym KOGENERACIJI S.A. jest uzyskanie wysokiej rentowno$ci na poziomie oczekiwanym przez
akcjonariuszy, dziatajac w zgodzie z misjg firmy.
Strategia do 2016 roku opiera si¢ na nastgpujacych Celach Strategicznych:

Rozwijanie kompetencji pracownikdéw przy uwzglednieniu aspektow spotecznych,

Poprawa bezpieczenstwa i higieny pracy oraz zarzadzania jako$cia i srodowiskiem w Spolce,
Utrzymanie pozycji lidera na rynku ciepta,

Poprawa efektywnosci wytwarzania i ograniczanie negatywnego wptywu na srodowisko,
Zapewnienie oczekiwanej rentownosci Grupy Kapitatowej KOGENERACIJA S.A.

mooOwp»

Na poczatku roku 2011 dokonano weryfikacji Planu Strategicznego Spotki, obejmujacego lata 2011-2016 oraz
zaktualizowano cele organizacji. W wyniku tych prac zostala zaktualizowana Strategia KOGENERACII S.A. i jej Grupy
Kapitatowej do 2015 roku. Cele strategiczne pozostaty bez zmian.

W 2011 roku realizowano:

A w ramach celu A : zarzadzanie zasobami ludzkimi wyprzedzajace zmiany w posiadanych kompetencjach. Spotka chee
jak najlepiej zarzadzaé personelem, aby zapewni¢ utrzymanie ciaglosci biznesowej poprzez zapewnienie niezbednych
kompetencji. Kontynuowano realizacj¢ planéw rozwoju pracownikow z obszar6w technicznych,

A w ramach celu B: oprocz statego koncentrowania si¢ na podnoszeniu poziomu zarzadzania jakoscig i $rodowiskiem
oraz podnoszeniem poziomu BHP w Spoélce, kontynuowano takze zadania majace na uwadze dostosowanie Spotki
w zwigzku z utworzeniem Centrum Ustug Wspolnych EDF Polska,

A w ramach celu C: Spotka realizuje dzialania zwigzane zaréwno z rozwojem sieci jak i budowaniem wizerunku oraz
rozszerzaniem ustug poprzez wdrozenie oferty dystrybucyjnej dla energii elektrycznej, ciepta i chtodu,

A w ramach celu D: cele koncentrujace sie na dostosowaniu EC Czechnica do spalania biomasy, zmianie technologii
odprowadzania ubocznych produktéw spalania oraz wdrozenie systemu jakosci w laboratorium chemicznym,

A w ramach celu E: Spotka skoncentruje si¢ na zréznicowanych aspektach zarzadzania majacych wpltyw na finansowa
strong prowadzenia dzialalnosci.

Powyzsze Cele Strategiczne przetozono na cele i dziatania operacyjne, zawarte w Planie Operacyjnym KOGENERACII S.A.
Monitoring i ocena stopnia realizacji poszczegdlnych celéw dokonywana jest na podstawie precyzyjnie zdefiniowanych,
mierzalnych wskaznikow. Wielkosci tych wskaznikow byty cyklicznie prezentowane Zarzadowi oraz Dyrektorom
Operacyjnym Spotki. Na poczatku 2012 roku Zarzad wraz z Dyrektorami Operacyjnymi Spotki dokonat aktualizacji
Strategii KOGENERACII S.A.

2) ZarzNdzanie przez Cele

W 2011 roku kontynuowano wprowadzone w roku 2002 Zarzadzanie przez Cele. Zadaniem obranej metody zarzadzania jest
umozliwienie efektywnego kierowania Spotka. Od 2004 roku system Zarzadzania przez cele realizowany jest rowniez
na poziomie stanowisk specjalistow.

Na poczatku 2011 roku zostaly zawarte szczegotowe Kontrakty o Cele pomigdzy Dyrektorem Generalnym
a poszczegdlnymi Dyrektorami Operacyjnymi. Zapisy Kontraktow o Cele na rok 2011 wynikaty bezposrednio z przyjetej
Strategii KOGENERACII S.A.

Podobnie jak w roku poprzedzajacym, celom operacyjnym nadano priorytety waznosci, a w Kontraktach o Cele zawarto
wagi dla poszczegdlnych dziatan oraz kryteria punktowej oceny realizacji. Zadania objete Kontraktami realizowane byly
na podstawie Umow o Cele zawartych przez Dyrektorow Operacyjnych z Kierownikami Dzialéw oraz z osobami
na samodzielnych stanowiskach.
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3) Bezpiecze@®E&stwo i hi giena pracy

Dla KOGENERACIJI S.A. priorytetowg sprawa jest ciaglte podnoszenie poziomu bezpieczenstwa pracy. Zarzad Spotki
wdrozyt caly szereg dzialah w celu poprawy obecnego stanu rzeczy, dazac do ambitnego celu, jakim jest catkowite
wyeliminowanie wypadkow przy pracy. Wysitki te beda kontynuowane réwniez w latach przyszlych, w szczegdlnosci
poprzez podnoszenie $wiadomosci i zaangazowania pracownikow w tej kwestii, dokonywanie analizy ryzyk przed
wykonaniem niebezpiecznych czynnosci oraz promowanie postaw roztropnosci.

4) Pozwolenia Zintegrowane

W 2011 roku zaktualizowane zostalo pozwolenie zintegrowane EC Wroctaw - Decyzja Marszatka Wojewodztwa
Dolnoslaskiego z dnia 11 kwietnia 2011 r. nr PZ 24.2/2011 (DM-S.1V.7222.10.2011.MM), zmieniajaca tre$¢ decyzji PZ
W nastepujacym zakresie:

- rodzaju i ilosci wykorzystywanej energii, surowcow i paliw,

- wprowadzania gazow i pytéw do powietrza z podstawowego uktadu technologicznego, w tym warunki wprowadzania
substancji do powietrza oraz rodzaj i ilo$¢ substancji podpuszczonych do wprowadzania do powietrza dla kazdego
zrodia emisji (kotly KW-3, KW-5 — paliwo wegiel kamienny, kotly K-1, K-2, K-3 —wspodtspalanie wegla kamiennego
i biomasy) oraz dla kazdego emitora (E-1, E-2 i E-3 dla paliwa olej opatowy),

- wprowadzania gazéw 1 pyldéw do powietrza z pomocniczych ukladéow technologicznych, w tym warunki
wprowadzania substancji do powietrza oraz rodzaj i ilo§¢ substancji podpuszczonych do wprowadzania do powietrza
dla zbiornikow retencyjnych popiotu oraz instalacji roztadunku, magazynowania i transportu biomasy,

- roczna ilo$¢ substancji dopuszczonych do wprowadzania do powietrza, Mg/rok,

- emisja substancji do powietrza w warunkach odbiegajacych od normalnych,

- gospodarki Sciekowej, dotyczacej zwigkszenia ilosci zrzucanych $ciekow o ilos¢ wod pochtodniczych — ilosé $ciekow
jest rowna ilosci wody pobieranej z Odry.

5) Zintegrowany Syster@ ar z Ndz ani a

KOGENERACJA S.A. posiada certyfikat Zintegrowanego Sytemu Zarzadzania, ktory swoim zakresem obejmuje trzy
systemy:

1. System Zarzadzania Jakos$cia zgodny z wymaganiami normy PN-EN 1SO 9001:2010,

2. System Zarzadzania Srodowiskowego zgodny z wymaganiami normy PN-EN 1SO 14001:2005,

3. System Zarzadzania Bezpieczenstwem i Higieng Pracy zgodny z wymaganiami standardu OHSAS 18001:2007.

Certyfikat Zintegrowanego Systemu Zarzadzania wydany przez Polskie Centrum Badan i Certyfikacji w Warszawie
(PCBC) wazny jest do 10 maja 2013 r.

EC Zielona Goéra S.A. takze posiada certyfikat Zintegrowanego Sytemu Zarzadzania, ktéry swoim zakresem obejmuje
rowniez trzy systemy:

1. System Zarzadzania Jakos$cia zgodny z wymaganiami normy PN-EN 1SO 9001,

2. System Zarzadzania Srodowiskowego zgodny z wymaganiami normy PN-EN 1SO 14001,

3. System Zarzadzania Bezpieczenstwem i Higieng Pracy zgodny z wymaganiami standardu OHSAS 18001.

6) Polityka Zatrudnienia

Realizowana polityka zatrudnienia w Jednostce Dominujacej zaktada odejscia pracownikow na emerytur¢ w ramach
wdrozonych programéw PIO (Program Indywidualnych Odejs¢). Ponadto realizowano program przyje¢ nowych
pracownikow na stanowiska zwigzane z produkcja. Zatrudniono 9 os6b.

Projekt Trefl

W ramach projektu Trefl, ktorym objeto spotki Grupy EDF w Polsce, w pazdzierniku 2011 roku z obszaru HR i Audyt
wewnetrzny, odeszlo ze Spotki badz zmienito miejsce pracy 20 osdb. Czgs¢ pracownikdéw skorzystato z programow PIO
(5 0s6b), 2 osoby zmienily obszar pracy. 13 0so6b odeszto do EDF Polska CUW Sp. z 0.0. na mocy porozumienia stron badz
w trybie artykutu 23,

Z dniem 1 stycznia 2011 r. EC Zielona Goéra przekazata w drodze outsourcingu dziatalno$¢ w obszarach: finanse, zakupy
i logistyka, inzynieria oraz informatyka do EDF Polska CUW. Pracownicy z przekazywanych obszaréw zostali przeniesieni
do CUW w trybie w trybie art. 23" lub przeszli proces rekrutacji. Kilka 0séb skorzystato z mozliwosci wezesniejszego
rozwigzania umowy o prac¢ w ramach Programu Indywidualnych Odejs¢. Ostatecznie do EDF Polska CUW przeszto
36 pracownikow.

44



KOGENERACJA S.A. - Sprawozdanie Zarzadu z dzialalno$ci Grupy Kapitalowej za rok 2011

7) Opieka medyczna

KOGENERACJA S.A. wspolpracuje z EMC Instytut Medyczny SA w zakresie $wiadczenia ustug medycznych
dla pracownikow Spoétki oraz medycyny pracy. Ponadto Spotka podpisata umowe z PZU, ktora gwarantuje pracownikom
dostep do lekarzy specjalistow oraz innych ponadstandardowych $swiadczen w zaleznosci od indywidualnego ubezpieczenia.
W 2011 roku w ramach wspoélpracy z powyzszymi spotkami refundowano pracownikom szczepienia przeciw grypie,
programy badan profilaktycznych raka piersi i raka prostaty, w lipcu i sierpniu przedstawiono promocyjng oferte na ustugi
medyczne dotyczace badan stomatologicznych, konsultacji urologicznej oraz badan mammograficznych.

8 Rozw- j kompetencij.i pracowni k- w

W roku 2011 Spétka Dominujaca i EC Zielona Gora S.A. przy wspotpracy z EDF Polska CUW Sp. z o0.0. rozpoczety cykl
szkolen “Talent Management EDF Group in Poland”.

Szkoleniami zostaly objete dwie grupy pracownikow:
1. Kadra menadzerska, w ramach programu Talenty, uczestnicy programu brali takze udzial w dwudniowym
Assessment Centre, mapujacym kompetencje migkkie,
2. Wybrani pracownicy o wysokim potencjale, w ramach programu Young People Development Programme cykl
6 szkolen dwudniowych rozwijajacych kompetencje migkkie uczestnikow.

Przedstawiciele spotek uczestnicza tez w miedzynarodowych seminariach w ramach Uniwersytetu EDF w Polsce.

Ponadto spotki prowadzily szkolenia finansowane z wlasnych $rodkéw. Duzy nacisk potozono na sprawy zwigzane
Z bezpieczenstwem i higieng pracy. Organizowane byly takze szkolenia majace na celu podniesienie $wiadomosci na temat
uzaleznien i ich wptywu na bezpieczenstwo pracy.

9) Mo bi |wmGrupie EDF

W 2007 r. Grupa EDF w Polsce wdrozyta system rekrutacji wewnetrznej, ktory zaktada jednoczesne informowanie
pracownikow wszystkich spotek powigzanych w Grupie o wakujacych stanowiskach pracy. Celem jest zachgcenie
do mobilnoéci i aktywnosci na rynku pracy. System byt rozwijany w 2011 roku. W 2010 roku 11 pracownikow Spotki
Dominujacej a w 2011 roku 3 pracownikdéw skorzystato z pakietu mobilnosciowego zaproponowanego przez EDF Polska
CUW Sp. z 0.0. i przeniosto si¢ do Centrum Ustug Wspolnych w Krakowie w ramach projektu Trefl.

10) Synergiaw Grupie EDF

Poszukujac synergii w Spotkach powigzanych Grupa EDF utworzyta w Krakowie Centrum Ustug Wspolnych. Od 1 lipca

2010 r. Centrum to $wiadczy ustugi w obszarach inzynierii, zakupow 1 logistyki, finanséw oraz IT a od 2011 r. rOwniez

w obszarach HR, Audyt wewng¢trzny i R&D dla wszystkich spotek Grupy EDF w Polsce. Korzysci wynikajace z utworzenia

Centrum sg nastgpujace:

1) przyspieszenie wzrostu Spotki — integracja technicznych i nietechnicznych funkcji wsparcia w ramach EDF Polska
pozwala Spoélce skoncentrowaé si¢ na dziatalnos$ci podstawowej, ktora jest dla niej gtéwnym zrodlem przychodow
i zyskow,

2) opracowanie nowej organizacji spotek nalezacych do Grupy EDF w Polsce, ktora umozliwi wykorzystanie wszystkich
szans rozwoju tej grupy na terenie Polski, a nawet poza jej granicami,

3) przyspieszenie procesu wymiany dobrych praktyk wypracowanych w poszczegdlnych spétkach Grupy EDF w Polsce
dzieki ujednoliconym procesom wdrozonym we wszystkich spotkach tej grupy, oraz

4) optymalizacja kosztow.

KOGENERACJA S.A. przystapita do projektu w dniu 1 lipca 2010 r., natomiast spotka zalezna EC Zielona Gora S.A.
w dniu 1 stycznia 2011 .
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5. Zrownowazony Rozwdj i odpowiedzialno$é spoleczna

Zrownowazony Rozwoj jest filozofig rozwoju umozliwiajaca pogodzenie satysfakcjonujacego wyniku ekonomicznego
z gleboka troskg o otoczenie spoteczne i sSrodowisko naturalne.

Srodowisko naturalne

Dziatania $rodowiskowe w KOGENERACJI S.A. dotycza ograniczania emisji szkodliwych gazow, stosowania
odnawialnych zrodet energii (zwigkszanie produkcji z biomasy), likwidacji sktadowisk odpadéw itp. Obecnie biomasa jest
wspolspalana na blokach BC-1, BC-2 i BC-3 w Elektrocieptowni Wroctaw. W ramach inwestycji w Elektrocieptowni
Czechnica przeprowadzono modernizacj¢ i przystosowanie jednego z kotlow weglowych na kociot fluidalny ze ztozem
babelkowym, ktory w 100% jest opalany biomasg. Po modernizacji urzadzenie produkuje z biomasy 100 t pary na godzine,
ktoéra postuzy do produkcji energii elektrycznej oraz ciepta dla Wroctawia i Siechnic. Eksploatacja kotla fluidalnego wraz
z calg przynalezng infrastruktura do podawania biomasy rozpoczeta si¢ na koncu IV kwartatu 2010 r. W pazdzierniku
2011 r. podj¢to decyzje o zwigkszeniu produkcji zielonej energii w Elektrocieptowni Wroctaw poprzez dostosowanie bloku
BC50 do spalania 100% biomasy. Rownoczes$nie rozpoczeto analizy mozliwo$ci dostosowania do zielonej energii drugiego,
wickszego bloku energetycznego.

1) Uczestnictwo w projekcie rewitalizacji starych kamienic miejskich Wroctawia.
Waznym elementem jest wspotpraca z Zarzagdem Miasta Wroctawia w sprawie rewitalizacji substancji mieszkaniowej,
nowych podiaczen odbiorcow ciepta do scentralizowanej sieci miejskiej, a takze kompleksowej racjonalizacji zuzycia
energii w celu ograniczenia tzw. ,niskiej emisji”. W 2011 roku do sieci cieptowniczej zostalo przytaczonych
25 obiektéw gminnych z Programu 100 Kamienic na tagczng moc zamowiong 4,49 MW..

2) Patronat Energetyczny nad Miodziezowym Os$rodkiem Socjoterapii.
Udziat w modernizacji rozwigzan energetycznych w Mlodziezowym Osrodku Socjoterapii z wykorzystaniem zrodet
energii odnawialnej w uzasadnionych przypadkach (pompy ciepta, systemy solarne) w celu poprawy efektywnosci
energetycznej budynkow. Zaplanowany cel: uzyskanie oszczgdnos$ci budzetowych dzigki nizszemu zuzyciu energii oraz
wzrost $wiadomosci ekologicznej wychowankow i personelu Centrum — projekt zaplanowany przez wladze miejskie
Wroctawia na rok 2011.

3) Dzialania na rzecz bioréznorodnoS$ci

Spotka przy wspotpracy z Fundacjg Ekorozwoju przeprowadzita akcje sadzenia drzew w ramach wsparcia inicjatyw
spotecznych wykorzystujacych walory przyrodnicze. Szpaler kilkudziesigciu lip dosadzono do ubiegtorocznych na ulicy
Kwiatkowskiego w Siechnicach oraz dokonano wraz z wychowankami Mlodziezowego Osrodka Socjoterapii nr 2
we Wroctawiu, nasadzen uzupehiajacych na parku debowego otaczajacego teren Osrodka - w ramach podpisanego
patronatu nad Osrodkiem z Urzedem Miejskim Wroctawia, ktorego celem jest podnoszenie §wiadomosci ekologicznej
i ponoszenie odpowiedzialnosci cztowieka za spuscizng przyrodniczg wobec przysztych pokolen. W 2011 roku
nasadzono 100 sztuk 2,5-3,0 metrowych drzew w ramach prowadzonych przez Spotke projektow w zakresie Spotecznej
Odpowiedzialnosci Biznesu.

Promowanie dostepu do energii oraz ekoefektywnosé
Spotka dazy do pozyskiwania nowych odbiorcéw do sieci cieplowniczej. W ofercie dla duzych i matych przedsigbiorstw
proponowane sg dostawy ciepta za posrednictwem sieci cieplowniczej we Wroctawiu oraz w gminie Siechnice zamiast
lokalnych zrodet ciepta z wykorzystaniem oleju, gazu, wegla. W ofercie dla klientow budynkéw mieszkalnych
proponowana jest sie¢ cieplownicza nowej generacji:

A indywidualne wymienniki ciepta do celéw ogrzewania budynkéw oraz ciepta woda do potrzeb gospodarstw

domowych,

A indywidualne opomiarowanie poboru ciepta w celu kontrolowania zuzycia energii cieplne;j.
W 2011 roku kontynuowano budowg jednostki trdjgeneracyjnej (energia elektryczna, ciepto i chtodzenie) we Wroctawskim
Parku Technologicznym.
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Otoczenie spoteczne

Spoteczna odpowiedzialno$¢ Spotki, wpisujaca si¢ w zasady Zréwnowazonego Rozwoju, wyraza si¢ poprzez polityke
promujaca racjonalne wykorzystanie energii, zaangazowanie w integracje o0sOb niepelnosprawnych z otoczeniem
i propagowanie postaw prozdrowotnych. Realizacji tych celow sprzyja patronat energetyczny nad Mtodziezowym
Osrodkiem Socjoterapii, turystyka przemystowa, promowanie efektywnosci energetycznej wérod klientow i pracownikow,
wspieranie przedsiewziec¢ integracyjnych, program pomocy dla klientdéw wrazliwych spotecznie czy promowanie dziatan
prozdrowotnych.

a. Patronat energetyczny nad Mlodziezowym Osrodkiem Socjoterapii

W maju 2010 roku podpisano porozumienie pomiedzy KOGENERACJA S.A. a Gming Wroctaw w sprawie objecia
patronatem Mtodziezowego Osrodka Socjoterapii nr 2 przy ul. Kieleckiej 51 we Wroctawiu. Porozumienie obejmuje
dziatania prowadzace do oszczgdnosci w zuzyciu ciepla i energii (pomoc przy termomodernizacji budynku) oraz dziatania
edukacyjne dla mtodziezy w zakresie poszanowania srodowiska naturalnego oraz postaw pro-oszczgdnosciowych.

b. Turystyka przemystowa

Turystyka przemystowa to systematycznie prowadzone lekcje w szkotach podstawowych majace na celu przekazywanie
uczniom wiedzy na temat: korzysci wynikajgcych z produkcji energii i ciepta w skojarzeniu, oszczedzania energii i dziatan
proekologicznych. Lekcje prowadzone sg przez emerytowanych pracownikow spotki, ktorzy w ten sposob nadal czynnie
uczestniczg w zyciu firmy. Uczniowie zapraszani sa roéwniez na lekcje turystyczne na terenie spotki. W ramach corocznie
organizowanych Dni Otwartych Drzwi Spétka umozliwia zwiedzanie zakladow produkcyjnych szerokiej publiczno$ci.

. Programy wsparcia dla organizacji integrujacych osoby niepelnosprawne

Spotka od lat wspiera migdzynarodowe przedsigwzigcia z udzialem niepetnosprawnych odbywajace si¢ we Wroclawiu:

- Patronat nad Migdzynarodowym Turniejem Tenisa na Wozkach Wroctaw Cup organizowanym przez Dolnoslaskie
Stowarzyszenie Sportowcoéw Niepetnosprawnych AKTYWNI,

- Migdzynarodowy Integracyjny Turniej Tanca Towarzyskiego na wozkach CUP Dance Wroctaw,

- Migdzynarodowy Turniej Niestyszacych w koszykowce seniorow,

- Stata wspodtpraca z Wroctawskim Sejmikiem Oséb Niepetnosprawnych, Postem Stawomirem Piechota oraz Rzecznikiem

Osob Niepetnosprawnych przy Prezydencie Miasta Wroctawia.

d. Odbiorcy wrazliwi spolecznie

Kontynuowano realizacje uméw podpisanych z Miejskim O$rodkiem Pomocy Spotecznej (Wroctaw) oraz Gminnym
Osrodkiem Pomocy Spotecznej (Siechnice). Dokonano wyboru klientéow o niskich dochodach, ktorzy otrzymali bony
umozliwiajgce obnizenie rachunkow za ogrzewanie (przekazano 87 bonow).

e. Dzialania prozdrowotne

W Spétce promowany jest aktywny styl zycia. Pracownicy korzystaja ze zorganizowanych form aktywnego wypoczynku
proponowanych przez Towarzystwo Sportowo-Turystyczne.

W 2011 roku pracownicy mogli skorzysta¢ z dodatkowych badan w ramach badan profilaktycznych raka piersi i prostaty,
badan mammaograficznych, urologicznych, stomatologicznych oraz szczepien przeciwko grypie.

f. Rada EtykKi

W Jednostce Dominujacej od 2004 roku dziata Rada Etyki, w sktad ktérej wchodzg przedstawiciele pracownikéw Spoiki.
Funkcjonuje ona poza strukturami formalnymi i jest to dziatalno$¢ spoteczna. Zadaniem Rady Etyki jest propagowanie
wsrod pracownikéw postaw 1 zachowan etycznych opartych na wewne¢trznym Zbiorze Zasad Etycznych 1 ,,Wartoéciach
KOGENERACIJI S.A.”.

Z inicjatywy Rady Etyki powstat ,Program niesienia pomocy osobom majacym problem z naduzywaniem $rodkow
psychoaktywnych” oraz cykl szkolen w ramach podnoszenia bezpieczenstwa pracy dla wszystkich pracownikow przy
wspotpracy ze Stowarzyszeniem KARAN we Wroclawiu. Ponadto, zrealizowano pigciokrotng zbiorke odziezy dla
Wychowankéw Mtodziezowego Osrodka Socjoterapii nr 2 oraz przekazano na rzecz Osrodka telefony komorkowe
z oprzyrzadowaniem a takze laptopy i komputery.

g. Respect Index

W dniu 31 stycznia 2012 r. Gietda Papierow Wartosciowych S.A. w Warszawie oglosita nowy sktad indeksu spotek
odpowiedzialnych. Do indeksu spotek odpowiedzialnych spotecznie dotaczyly 4 nowe spotki, w tym KOGENERACIJA S.A.
W wyniku niezaleznej weryfikacji dziatalnosci Spotki w obszarach takich jak: strategia i zarzadzanie organizacja, czynniki
srodowiskowe, polityka pracownicza i relacje z pracownikami, rynek i klienci wysoko oceniono dziatania podejmowane
przez Spotke w ramach szeroko rozumianej odpowiedzialnosci spoteczne;j.
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6. Ochrona Srodowiska

KOGENERACJA S.A. wytwarza w skojarzeniu (kogeneracji) energie elektryczng i ciepto, dzieki czemu przyczynia sie
do pelniejszego wykorzystania energii chemicznej paliwa, a tym samym ogranicza zanieczyszczenie $rodowiska. Podstawg
dziatalno$ci Spotki jest Zrownowazony Rozwdj umozliwiajacy osiagnigcie satysfakcjonujacego wyniku ekonomicznego

Z troskg o otoczenie spoteczne i srodowisko naturalne.

Za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 roku

EC Wroctaw EC Czechnica
.. Wartosc .. Wartosc
(w Mg) Emisja dopuszczalna Emisja dopuszczalna
SO, 3766 12 315 755 3052
NOy 2164 4003 646 1316
Pyly 82 833 23 259
CO, 990 471 1242892 235082 366 688

W roku 2011 nie stwierdzono przekroczen standardéw emisyjnych obowiazujacych zaktady KOGENERACII S.A.,

EC Zawidawie

.. Wartosc
Emisja
dopuszczalna
0 89
15 42
0 24
8061 17 386

okreslonych w posiadanych pozwoleniach zintegrowanych oraz w Krajowym Planie Rozdziatu Uprawnien.

Emisje rzeczywiste w 2011 i 2010 roku oraz emisje dopuszczalne w EC Wroctaw
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Emisje rzeczywiste w 2011 i 2010 roku oraz emisje dopuszczalne w EC Czechnica
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7. Opis perspektyw rozwoju Grupy
(zgodnie z § 92 ust.3, pkt 5 Rozporzqdzenia i Art.49, ust.2, pkt 2 Ustawy)

Podobnie jak dla Spoétki Dominujacej, réwniez dla catej Grupy Kapitatlowej Zespotu Elektrocieptowni Wroctawskich
KOGENERACIJA S.A. nadrz¢dnym celem strategicznym pozostaje uzyskanie rentownosci na poziomie satysfakcjonujagcym
Akcjonariuszy przy jednoczesnym podnoszeniu efektywnos$ci zarzadzania bezpieczenstwem oraz ograniczaniu wpltywu
na srodowisko naturalne.

Perspektywy rozwoju Spétki Dominujacej zostaly szczegétowo opisane w Sprawozdaniu Zarzadu KOGENERACJI S.A.
za 2011 rok.

Warto jednak powtérzy¢ za tym dokumentem, ze Spotka Dominujgca zamierza w szczegdlnosci utrzymaé pozycje lidera
na lokalnym rynku ciepta, w tym m.in. poprzez poprzez dziatania obronne przed projektem budowy konkurencyjnego
zrodha ciepta we Wroctawiu. KOGENERACJA S.A. bedzie prowadzi¢ szeroko zakrojone dziatania informacyjne odnos$nie
bezzasadnosci budowy konkurencyjnego zrodta ciepta we Wroctawiu oraz negatywnych skutkow ewentualnej takiej decyzji
dla mieszkancow miasta. Spotka bedzie tez dazy¢ do merytorycznej debaty nt. wroctawskiego rynku ciepta z udzialem
wladz miasta oraz korzysta¢ z wszelkich krokow prawnych dla przeciwdziatania nieuzasadnionemu wykorzystywaniu
pozycji monopolistycznej przez dystrybutora ciepta we Wroctawiu.

KOGENERACIJA S.A. prowadzi obecnie prace przygotowawcze do realizacji waznego projektu — dostosowania bloku BC-1
w zaktadzie we Wroctawiu do spalania 100% biomasy, co umozliwi bardziej przyjazng dla $srodowiska naturalnego
produkcje, zmniejszy ilo§¢ zuzywanych w Spolce pozwolen na emisje¢ CO,, czy wreszcie pozwoli na skorzystanie
z priorytetu we wprowadzaniu ,,zielonego” ciepta do miejskiej sieci cieptowniczej. Ponadto KOGENERACJA S.A.
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zrealizuje w latach 2012-15 inwestycje budowy instalacji odsiarczania i odazotowania spalin, dzi¢ki czemu bez problemu
bedzie dalej spetnia¢ wszelkie normy ochrony srodowiska, rowniez po ich zaostrzeniu od roku 2016.

Przechodzac do omawiania perspektyw rozwoju spotek zaleznych, niewatpliwie najwigkszy wplyw na wyniki Grupy
Kapitalowej KOGENERACIJA S.A. ma Elektrocieptownia ,,Zielona Gora” S.A.

Spotka ta otrzymuje obecnie rekompensaty na pokrycie kosztdow osieroconych po rozwigzaniu kontraktu
dlugoterminowego, ktére to kwoty jednakze, wobec przewidywanego wzrostu cen energii elektrycznej w przysztosci, beda
prawdopodobnie podlegaty stopniowemu zwrotowi w przysztosci.

EC ,,Zielona Géra” S.A. konczy obecnie realizacj¢ inwestycji budowy pieciu kottow wodnych, gazowo-olejowych oraz
pomocniczego kotta parowego, ktore wspdlnie z istniejacym blokiem gazowo-parowym zapewnia pelne pokrycie
zapotrzebowania na ciepto sieciowe w miescie Zielona Gora, zastgpujac obecne, przestarzale kotlty wodne na paliwo
weglowe. Dzigki temu zlikwidowany zostanie caly obszar gospodarki weglowej w spolce, co obnizy koszty dziatalnosci
oraz umozliwi uzyskanie efektow proekologicznych. Calkowite zakonczenie inwestycji planowane jest w potowie 2012
roku.

Inna spotka z Grupy Kapitatlowej KOGENERACJA S.A. jest Renevis Sp. z 0.0., podmiot w 100 procentach zalezny
od Spotki Dominujacej, ktory s$wiadczy KOGENERACJI S.A. ustugi w zakresie podawania biomasy oraz
zagospodarowania ubocznych produktéw spalania (UPS). Prowadzone sa obecnie analizy ewentualnego poszerzenia
zakresu $wiadczonych ustug zagospodarowania UPS na inne spotki z Grupy EDF w Polsce, co bytoby dodatkowa szansa
rozwoju dla Renevis Sp. z 0.0.

Kolejna spotka zalezna — Przedsigbiorstwo Produkcji Ogrodniczej (PPO) Siechnice Sp. z 0.0. nie miesci si¢ w obszarze
»core business” KOGENERACIJI S.A. W diuzszej perspektywie spotka ta wymaga istotnych inwestycji w nowoczesne
obiekty szklarniowe, celem poprawy jej konkurencyjnosci na rynku producentéw pomidoréw i ogoérkow. Zdecydowanie
najlepszym rozwigzaniem byloby, gdyby takie inwestycje zrealizowal inwestor branzowy, ktory odkupitby
0od KOGENERACII S.A. cato$¢ udziatéw w PPO Siechnice Sp. z 0.0. Spoétka Dominujaca prowadzi w tej sprawie rozmowy
z zainteresowanymi nabywcami.

Wszystkie opisane wyzej dziatania stanowia zdaniem Zarzadu Spoétki Dominujgcej solidng gwarancje rozwoju spolek
Grupy oraz uzyskania dobrych wynikow finansowych w Grupie Kapitatowej KOGENERACIJA S.A rowniez w przysztosci.

8. Wazniejsze osiggniecia w dziedzinie badan i rozwoju
(zgodnie z Art.49, ust.2, pkt 3 Ustawy)

W 2011 roku Jednostka Dominujgca prowadzita badania w zakresie dostosowania urzadzen wytworczych do wymogow

srodowiskowych, w tym szczegolnie spalania i wspotspalania biomasy z weglem niskosiarkowym:

1 kontynuowano procesy badawcze zwiazane z testowaniem spalania réznych rodzajow biomasy na zmodernizowanym
w 2009 roku kotle OP-230/K-1 w EC Wroctaw do wspotspalania biomasy suchej z weglem w udziale energetycznym
do 559%,

1 prowadzono badania nad optymalizacja procesu bezposredniego podawania biomasy do kotta — w tym mozliwoscia
wydtuzenia zywotnosci mtotkéw mtynéw biomasowych,

1 prowadzono badania nad zagrozeniem korozjg chlorkowa w kottach spalajacych i wspotspalajacych biomasg —
przeprowadzono analize procesu korozji wysokotemperaturowej oraz przeglad obecnie stosowanych sposobow ich
zapobiegania oraz wptywu biomasy na stosowane powloki ochronne,

1 prowadzono badania nad wyznaczeniem optymalnego (maksymalnego i bezpiecznego) udziatu masowego biomasy

w paliwie przy wspotmieleniu biomasy i wegla,

prowadzono badania zagrozen szlakowaniem kotla przy wspotspalaniu biomasy,

prowadzono analizy mozliwos$ci wykorzystania azotu w instalacjach biomasowych,

prowadzono badanie efektywnosci instalacji SNCR oraz jej wplywu na prace kotta w poréwnaniu do technologii SCR,

prowadzono badania nad poprawa sprawnos$ci, wynikow §rodowiskowych i redukcji kosztoéw eksploatacji kotlow

we wspdtpracy z Konsorcjum Uczelni,

1 dokonano oceny perspektyw zastosowania popiotéw ze spotek Grupy EDF w Polsce z uwzglednieniem jakosci
popiotéw i wptywu na $rodowisko z uwzglednieniem sktadowisk, wptywu instalacji deNO,, i wspolspalania biomasy,

1 badania nad mozliwo$cig modyfikacji systeméw rozruchowych kottow pytowych w celu redukeji kosztow i emisji
zanieczyszczen.

=a =4 - A
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W 2011 roku Jednostka Dominujgca w dziedzinie rozwoju prowadzita nastgpujace prace:

1 przygotowaniem projektu budowy nowej jednostki wytwodrczej energii elektrycznej i ciepta w EC Czechnica 0 mocy
120 MW i 150 MW, z turbing upustowo-kondensacyjna z kottem fluidalnym typu CFB. Wykonano dodatkowe analizy
zwigzane z lokalizacjg nowej jednostki i analizy techniczno-ekonomiczne,

91 dostosowaniem infrastruktury w EC Wroctaw do wymogow dyrektywy IED w zakresie ograniczenia emisji SOy
do 200mg/Nm3,

1 dostosowaniem infrastruktury w EC Wroctaw do wymogdéw dyrektywy IED w zakresie ograniczenia emisji NO,
do 200mg/Nm3,

1 dostosowaniem kotla K-1 w EC Wroclaw do spalania 100% biomasy.

9. Opis istotnych czynnikéw ryzyka i zagrozen
(zgodnie z § 91 ust.5, pkt 3 Rozporzqdzenia, Art.49, ust.2 Ustawy)

Istotne czynniki ryzyka i zagrozenia zwiazane z dzialalnoscia KOGENERACII S.A. przedstawiono ponize;j.

1) Uzal eUni eni e S pplafhbadowy kodkurendyméj elektoc ¢ we p § o wn i

Spotka uzalezniona jest w swojej dziatalnosci gospodarczej przede wszystkim od spotki Fortum Power and  Heat
Polska Sp. z 0.0., bedacej operatorem sieci dystrybucyjnej ciepta. Fortum Power and Heat Polska Sp. z o0.0. oglosito
w informacjach prasowych zamiar budowy wtasnego zrodta produkcji energii elektrycznej i ciepta po roku 2015, co moze mie¢
wplyw na przyszla sprzedaz ciepta z KOGENERACII S.A. Zarzad Spotki prowadzit akcje informacyjna skierowana do wiadz
Gminy Wroctaw oraz Urzedu Regulacji Energetyki o skutkach takiej decyzji powodujacej nadmiar zainstalowanej mocy
W systemie 1 potencjalny wzrost cen ciepta sieciowego. Wedtug posiadanych przez KOGENERACIE S.A. dwoch niezaleznych
opracowan dotyczacych rozwoju rynku ciepla, w najblizszych dziesigciu latach zapotrzebowanie na cieplo nie powinno si¢
zmienia¢ i utrzyma si¢ na obecnym poziomie a w perspektywie 15 lat, zgodnie z powyzszymi ekspertyzami, spadnie
0 co najmniej 10%. Dziatania informacyjne Spotki o skutkach ewentualnej decyzji Fortum Power and Heat Polska Sp. z o.0.
na przyszly rynek ciepla we Wroclawiu beda prowadzone takze w latach nastepnych. Spoétka Fortum nadal prowadzi prace
zwigzane z przygotowaniem decyzji inwestycyjnej, termin rozpoczecia budowy nie zostat okreslony.

2) Zmiany Prava Energetycznego

Ustawa Prawo energetyczne i akty wykonawcze do tej ustawy ksztattuja polityke energetyczna kraju, zasady i warunki
zaopatrywania oraz uzytkowania paliw i energii oraz okreslaja organy wtasciwe w sprawie gospodarki paliwami i energia.
W 2011 r. weszto w zycie nowe rozporzadzenie Ministra Gospodarki z dnia 26 lipca 2011 r. w sprawie sposobu obliczania
danych podanych we wniosku o wydanie swiadectwa pochodzenia z kogeneracji oraz szczegotowego zakresu obowiqzku
uzyskania i przedstawienia do umorzenia tych swiadectw, uiszczania oplaty zastgpczej i obowigzku potwierdzania danych
dotyczqcych ilosci energii elektrycznej wytworzonej w wysokosprawnej kogeneracji, ktore przedtuza zakres obowiazku
zakupu z6ltych certyfikatow do roku 2018.

3) Inne zmiany prawne

- ograniczenie udzialu drewna w procesie wspolspalania

Zgodnie z Rozporzadzeniem Ministra Gospodarki z dnia 28 sierpnia 2008 roku nastapito ograniczenie udziatu drewna
W procesie wspotspalania przez elektrownie o mocy powyzej SMW. Od 2015 roku biomasa lesna ma zosta¢ zastapiona
przez biomase rolnicza, a spalanie odpadéw drzewnych nie jest zaliczane do energii odnawialnej.

- niekorzystna definicja Zrodta emisji (kociot/komin)

Obowigzujace standardy emisyjne zostaly ustalone w zalezno$ci od mocy nominalnej zrédla emisji, ktérym jest kociot.
Zmiana okreslenia zrodla na komin spowoduje sumowanie si¢ mocy kottéw do niego podiaczonych. Zagrozenie wynika
Z tego, ze nastapi przekroczenie 500 MW mocy nominalnej zrodla emisji i znaczace zaostrzenie standardow emisyjnych
SO,, i NOy dla kottéw przytaczonych do kominéw EC Wroctaw i EC Czechnica. Projekt nowej dyrektywy wprowadza
definicjg Zzrodta emisji (komin) i ostrzejsze standardy emisyjne dla SO i NO od 2016 roku.

W celu dotrzymania zaostrzonych standardow Spotka poniesie bardzo wysokie koszty modernizacyjne.
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4) Czynni ki zwi Nzane ze zmianami zapotrzebowania na moc

Spadek zapotrzebowania na cieplo zwiazany z restrukturyzacja przemystu, termomodernizacja zasobo6w mieszkaniowych,
ograniczeniem strat w przesylaniu ciepla, instalowaniem automatyki pogodowej w weztach cieplnych zostat w ostatnich
latach zahamowany. Aktywne dzialania Spoiki, polegaja na pozyskiwaniu nowych odbiorcéw, w tym szczegdlne znaczenie
ma wspolpraca z Gming Wroctaw w zakresie przylaczania do sieci nowych budynkéw i istniejagcych budynkow
komunalnych, ktéra pozwala na rekompensowanie zmniejszonego zapotrzebowania i stabilizowanie sprzedazy ciepta.
W ostatnim roku nastapit wzrost sprzedanej zamoéwionej mocy cieplnej o 21,3 MW,, tj. 0 2,2%.

5 Czynni ki zwi Nzane ze zr-Unicowaniem poziom-w sprzedal

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$ci wytwarzania energii
elektrycznej w procesie skojarzonym réwniez podlegaja sezonowym wahaniom, przy czym w obu elektrocieplowniach
Spolki istnieja techniczne mozliwosci wytwarzania energii elektrycznej roéwniez w okresach zmniejszonego
zapotrzebowania na ciepto (w tzw. pseudokondensacji), ale od 1 lipca 2007 r., tj. po wejsciu w zycie kolejnej nowelizacji
ustawy Prawo energetyczne, zostaly one znacznie ograniczone z uwagi na dotrzymanie granicznej sprawnosci
przetwarzania energii chemicznej w energi¢ elektryczng 1 cieplo w kogeneracji tj. 75% (w 2011 r. sprawno$¢ ta
w EC Wroctaw osiggneta wartos¢ 78,14% a w EC Czechnica 68,64% co poskutkowato obnizeniem o ok. 11,97% energii
w ,,czerwonych certyfikatach” w porownaniu do produkcji brutto EC Czechnica).

6) Dostawy paliw

W 2011 roku waznym czynnikiem ryzyka we wskazanym zakresie byly zaktécenia w rytmicznos$ci dostaw wegla i biomasy
spowodowane w szczegolnosci:
1 otwarciem szlaku zeglugowego na Odrze w II potowie maja (zwykle odbywa si¢ to na poczatku kwietnia),
9 trudno$ciami z pozyskaniem wegla o odpowiedniej jakosci w ostatnim kwartale roku,
9 trudno$ciami z pozyskaniem biomasy o wymaganej jakosci i w wystarczajacej ilosci (szczegélnie dla kotta K-2
w EC Czechnica w | kwartale 2011r.).

7) Emisje CQ

Zagrozeniem powstalym w 2008 roku jest niewystarczajaca wielko$¢ przyznanych uprawnien wynikajaca z projektu
przydziatu uprawnien na lata 2008-2012, mniej korzystna dla sektora energetycznego, niz wielkosci przyznane
w poprzednim okresie rozliczeniowym (Krajowy Plan Rozdziatu Uprawnien; Rozporzadzenie Rady Ministrow z dnia
27 grudnia 2005 r.).

KPRU Il jest mniej korzystny dla Jednostki Dominujacej, gdyz przyznane wielkodci emisji sa nizsze niz w poprzednim
okresie rozliczeniowym. Niekorzystny podzial uprawnien moze spowodowaé w pierwszym rzedzie spadek przychodow
ze sprzedazy uprawnien w porownaniu do poprzednich okresow, a takze wzrost kosztow w przypadku otrzymania ilosci
nizszej od faktycznej emisji lub konieczno$¢ zmniejszenia produkcji. Efekt ten zostanie ztagodzony przez zwigkszenie
produkcji ze zrodet odnawialnych, w celu zmniejszenia rocznych emisji CO,.

W 2011 roku rzeczywista emisja CO, byla nizsza anizeli przyznane limity zaréwno w Jednostce Dominujacej jak
i w EC Zielona Goéra S.A.

10. Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania Spétka i Grupa Kapitalowg
(zgodnie z § 91 ust.5, pkt 15 Rozporzqdzenia)

W roku sprawozdawczym 2011 nastapity istotne zmiany w zasadach zarzadzania Spotka i Grupa.

Z dniem 1 lipca 2010 r. rozpoczeto wdrazanie projektu zwigzanego z wydzieleniem obszaréw nietechnicznych do Centrum
Ustlug Wspdlnych w Krakowie. W efekcie polaczenia i powstania CUW zmianie ulegla struktura organizacyjna
KOGENERACII S.A. Wylaczono obszary: Finanse, Informatyka, Zakupy, Inzynieria. Kolejne zmiany zostaty
wprowadzone w pazdzierniku 2011 roku. Ze struktury organizacyjnej wylaczono Dzial Zasoboéw Ludzkich i Audyt
Wewnetrzny. EC Zielona Goéra przystapita do projektu z dniem 1 stycznia 2011 roku. Centralizacja objeto obszary: Finanse,
Informatyka, Zakupy, Inzynieria.
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IV. Oswiadczenie o stosowaniu zasad ladu korporacyjnego

1. Zasady tadu korporacyjnego
(zgodnie z § 91 ust.5, pkt 4a i b Rozporzqdzenia)

a. Zbiory zasad ladu korporacyjnego

W dniu 4 lipca 2007 r. Rada Nadzorcza GPW przyjeta nowe zasady tadu korporacyjnego pod nazwa Dobre Praktyki
Spotek Notowanych na GPW, ktore zaczety obowigzywac od 1 stycznia 2008 roku. W dniu 19 maja 2010 roku GPW
dokonata, pierwszej po 4 lipca 2007 r., zmiany w Dobrych Praktykach Spotek Notowanych na GPW. Zostaly one
dostosowane do ostatnich zmian w przepisach prawa, aktualnych, migdzynarodowych trendéw w corporate governance,
oraz oczekiwan uczestnikow rynku. Zmiany w Dobrych Praktykach Spotek Notowanych na GPW weszly w zycie z dniem
1 lipca 2010 roku. (Zatacznik do uchwaty Nr 17/1249/2010 Rady Gieldy z dnia 19 maja 2010 roku).

Tre$¢ dokumentu dostepna jest na stronie internetowej GPW dedykowanej zasadom tadu korporacyjnego www.corp-
gov.gpw.pl. KOGENERACJA S.A. jako Spotka notowana na GPW w Warszawie podlega w/w zasadom.

b. Stosowane dobre praktyki ladu korporacyjnego i odstapienie od stosowanych zasad

W dniu 30 czerwca 2011 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie KOGENERACIJI S.A. postanowito ze w Spoétce beda
przestrzegane praktyka nr 4.6. i praktyka nr 4.9. Dobrych Praktyk Spotek Notowanych na GPW (Raport EBI 1/2011).

| DOBRE PRAKTYKI - REKOMENDACJE

ZASADA KOMENTARZ KOGENERACJA S.A.

Spoétka powinna prowadzi¢ przejrzysta i efektywna
polityke informacyjna, zarowno z wykorzystaniem
tradycyjnych metod, jak i z uzyciem nowoczesnych
technologii oraz najnowszych narzedzi komunikacji

zapewniajacych szybkos¢, bezpieczenstwo oraz
efektywny dostep do informacji. Korzystajac w jak
najszerszym stopniu z tych metod, Spotka powinna w
szczegolnoscei:

-prowadzi¢ swoja strong internetows, o zakresie i
sposobie prezentacji wzorowanym na modelowym
serwisie relacji inwestorskich, dostepnym pod
adresem: http://naszmodel.gpw.pl/;

-zapewni¢ odpowiednig komunikacje z inwestorami i
analitykami, wykorzystujac w tym celu rowniez
nowoczesne metody komunikacji internetowej;

- umozliwiaé transmitowanie obrad walnego
zgromadzenia z wykorzystaniem sieci Internet,
rejestrowac przebieg obrad i upublicznia¢ go na swojej
stronie internetowej.

Cze$ciowo

Spotke posiada rzecznika prasowego, ktdry zapewnia
wlasciwy kontakt z przedstawicielami mediow,
przekazuje aktualne informacje na swojej stronie
internetowej, organizuje doroczne spotkania z
akcjonariuszami, odpowiada na pytania zadawane
przez akcjonariuszy i analitykow, udziela wywiadow
przedstawicielom mediow.

Spoétka nie upublicznia przebiegu obrad walnego
zgromadzenia.

Spoétka powinna dotozy¢ staran, aby odwotanie walnego
zgromadzenia lub zmiana jego terminu nie
uniemozliwiaty lub nie ograniczaly akcjonariuszowi
wykonywania prawa do uczestnictwa w walnym
zgromadzeniu.

TAK

Spotka doktada staran, by uwzgledni¢ oczekiwania
akcjonariuszy w tym zakresie.

Spotka powinna dazy¢ do tego aby w sytuacji, gdy
papiery warto$ciowe wyemitowane przez spotke sa
przedmiotem obrotu w réznych krajach (lub na réznych
rynkach) i w ramach r6znych systemow prawnych,
realizacja zdarzen korporacyjnych, zwigzanych z
nabyciem praw po stronie akcjonariusza, nastgpowata w
tych samych terminach we wszystkich krajach, w ktorych
$3 one notowane.

TAK

Papiery warto$ciowe wyemitowane przez spotke sa
przedmiotem obrotu jedynie na terenie Polski.
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Spotka powinna posiada¢ polityke wynagrodzen oraz
zasady jej ustalania.

Polityka wynagrodzen powinna w szczegdlnosci okreslac
forme, strukturg i poziom wynagrodzen czlonkéw
organéw nadzorujacych i zarzadzajacych. Przy okre$laniu
polityki wynagrodzen cztonkow organdéw nadzorujacych i
zarzadzajacych spotki powinno mie¢ zastosowanie
zalecenie Komisji Europejskiej z 14 grudnia 2004 r. w
sprawie wspierania odpowiedniego systemu wynagrodzen
dyrektorow spotek notowanych na gietdzie
(2004/913/WE), uzupehione o zalecenie KE z 30
kwietnia 2010 r. (2010/385/WE).

CzeSciowo

Wynagrodzenie jest powigzane z zakresem zadan

i odpowiedzialnosci (patrz: Pkt.10 Sprawozdania
Zarzqdu: Zarzqd, Rada Nadzorcza, zasady dzialania
organéw).

Polityka Wynagrodzen jest analizowana pod wzgledem
zgodnosci z zaleceniem Komisji Europejskiej z 14
grudnia 2004 r.

Czlonek rady nadzorczej powinien posiada¢ nalezyta
wiedzg¢ 1 doswiadczenie oraz by¢ w stanie poswigcié
niezbedna 1los¢ czasu na wykonywanie swoich
obowiazkow. Czlonek rady nadzorczej powinien
podejmowaé odpowiednie dziatania, aby rada nadzorcza
otrzymywala informacje o istotnych sprawach
dotyczacych spoiki.

TAK

W §15 ust.1 Regulaminu Walnego Zgromadzenia
zapisano: ,,Walne Zgromadzenie dokonuje wyboru
Cztonkow Rady Nadzorczej sposrod osob
posiadajacych nalezyte umiejetnosci, wysoki poziom
moralny i bedacych w stanie w sposob wiasciwy
wykonywac¢ swoje funkcje w Radzie Nadzorczej”.
Akcjonariusze Spotki uznali, ze tak okres$lone kryteria
wyboru cztonkéw Rady sa wystarczajace w celu
ustalenia sktadu Rady, ktora bedzie we wiasciwy
sposob wypetniata swoje obowigzki.

Kazdy cztonek rady nadzorczej powinien kierowac si¢ w
swoim postgpowaniu interesem spotki oraz niezaleznoscia
opinii i sadow, a w szczegolnosci:

- nie przyjmowaé nieuzasadnionych korzysci, ktore
moglyby rzutowa¢ negatywnie na oceng niezaleznosci
jego opinii i sadow,

- wyraznie zglasza¢ swoj sprzeciw i zdanie odrgbne w
przypadku uznania, ze decyzja rady nadzorczej stoi w
sprzecznosci z interesem spotki.

TAK

Zaden akcjonariusz nie powinien byé uprzywilejowany w
stosunku do pozostatych akcjonariuszy w zakresie
transakcji i umow zawieranych przez spotke z
akcjonariuszami lub podmiotami z nimi powigzanymi.

TAK

Zarzad Spolki doktada wszelkich staran, by
akcjonariusze byli traktowani na rownych prawach,
wynika to rowniez z zapisow Regulaminu Zarzadu §3
pkt 3.

GPW rekomenduje spotkom publicznym i ich
akcjonariuszom, by zapewniaty one zrownowazony udziat
kobiet i mg¢zczyzn w wykonywaniu funkcji zarzadu i
nadzoru w przedsigbiorstwach, wzmacniajac w ten sposob
kreatywnos¢ i innowacyjno$¢ w prowadzonej przez spotki
dziatalno$ci gospodarcze;.

TAK
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II DOBRE PRAKTYKI REALIZOWANE PRZEZ ZARZADY SPOLEK GIELDOWYCH

ZASADA

KOMENTARZ KOGENERACJA S.A.

Strona internetowa-zakres informacji

Spoétka prowadzi korporacyjng strong internetowa i
zamieszcza na niej:

1) podstawowe dokumenty korporacyjne, w szczegolnosci
statut i regulaminy organow spoiki,

2) zyciorysy zawodowe cztonkow organow spotki,

3) raporty biezace i okresowe,

5) w przypadku, gdy wyboru cztonkéw organu spotki
dokonuje walne zgromadzenie - udostepnione spotce
uzasadnienia kandydatur zgtaszanych do zarzadu i rady
nadzorczej wraz z zyciorysami zawodowymi, w terminie
umozliwiajacym zapoznanie si¢ z nimi oraz podjgcie
uchwaly z nalezytym rozeznaniem,

6) roczne sprawozdania z dziatalno$ci rady nadzorczej, z
uwzglednieniem pracy jej komitetow, wraz z przekazang
przez rad¢ nadzorczg oceng pracy rady nadzorczej oraz
systemu kontroli wewnetrznej i systemu zarzadzania
ryzykiem istotnym dla spotki,

7) pytania akcjonariuszy dotyczace spraw objetych
porzadkiem obrad, zadawane przed i w trakcie walnego
zgromadzenia, wraz z odpowiedziami na zadawane
pytania,

8) informacj¢ na temat powodéw odwotania zgromadzenia,
zmiany terminu lub porzadku obrad wraz z uzasadnieniem,
9) informacje o przerwie w obradach walnego
zgromadzenia i powodach zarzadzenia przerwy,

10) informacje na temat zdarzen korporacyjnych, takich
jak wyptata dywidendy, oraz innych zdarzen skutkujacych
nabyciem lub ograniczeniem praw po stronie
akcjonariusza, z uwzglednieniem terminow oraz zasad
przeprowadzania tych operacji. Informacje te powinny
by¢ zamieszczane w terminie umozliwiajacym podjgcie
przez inwestorow decyzji inwestycyjnych,

11) powzigte przez zarzad, na podstawie o§wiadczenia
cztonka rady nadzorczej, informacje o powiazaniach
cztonka rady nadzorczej z akcjonariuszem dysponujacym
akcjami reprezentujacymi nie mniej niz 5% ogdlnej liczby
glosow na walnym zgromadzeniu spotki,

12) w przypadku wprowadzenia w spétce programu
motywacyjnego opartego na akcjach lub podobnych
instrumentach - informacje na temat prognozowanych
kosztow jakie poniesie spotka w zwigzku z jego
wprowadzeniem,

13) o$wiadczenie o stosowaniu zasad fadu
korporacyjnego, zamieszczone w ostatnim
opublikowanym raporcie rocznym, a takze raport, o
ktorym mowa w § 29 ust. 5 Regulaminu Gieldy -o ile
zostat opublikowany,

14) informacje o tre$ci obowiazujacej w spolce reguly
dotyczacej zmieniania podmiotu uprawnionego do
badania sprawozdan finansowych lub informacj¢ o braku
takiej reguty.

CzeSciowo

Zasada jest cze$ciowo stosowana, poniewaz Spotka nie
umieszcza na swojej stronie internetowej materialow:
czesciowo pkt. 1 — Spotka zamieszcza Statut i
Regulamin WZ, ale nie publikuje regulaminéw Rady
Nadzorczej i Zarzadu,

pkt 2 Spotka nie zamieszczata zyciorysow cztonkow
organow spotki, ale sg one dostepne na stronie
posrednio w formie raportéw biezacych publikowanych
w chwili powotywania

czesciowo pkt 4 — Spotka publikowata wszystkie
wymienione dokumenty oprécz uzasadnien projektow
uchwat w terminie wynikajacym z Rozporzadzenia,
pkt 6 Rada Nadzorcza przedklada sprawozdanie

z dziatalno$ci Walnemu Zgromadzeniu, nie jest
dokonywana ocena pracy nadzorczej oraz systemu
kontroli wewng¢trznej

pkt 7 Spotka nie prowadzi dodatkowych zapisow
dotyczacych pytan akcjonariuszy przed i w trakcie
walnego zgromadzenia

pkt 11 do Zarzadu nie wptynety o§wiadczenia

0 powigzaniach, stad brak w/w informacji na stronie
internetowej

Spoétka bedzie prowadzita dziatania zmierzajace
do rozszerzenia zakresu informacji umieszczonych na
stronie.

Strona internetowa w jezyku angielskim

Spoétka zapewnia funkcjonowanie swojej strony
internetowej w jezyku angielskim, przynajmniej w
zakresie wskazanym w cze$ci II. pkt 1. Zasada ta powinna
by¢ stosowana najpdzniej poczawszy od dnia 1 stycznia
2010,

Czeéciowo

W grudniu 2010 roku Spotka uruchomita nows strone
internetowa, ttumaczong réwniez na jezyk angielski.
Zakres czgéci 1. pkt 1 jest realizowany zgodnie

Z opisem powyzej.

55




KOGENERACJA S.A. - Sprawozdanie Zarzadu z dzialalnosci Grupy Kapitalowej za rok 2011

Zawarcie istotnej umowy

Zarzad, przed zawarciem przez spotke istotnej umowy z
podmiotem powiazanym zwraca si¢ do rady nadzorczej o
aprobate tej transakcji/umowy. Powyzszemu
obowigzkowi nie podlegaja transakcje typowe, zawierane
na warunkach rynkowych w ramach prowadzonej
dziatalno$ci operacyjnej przez spotke z podmiotem
zaleznym, w ktorym spotka posiada wigkszoSciowy udziat
kapitatowy. Na potrzeby niniejszego zbioru zasad
przyjmuje si¢ definicj¢ podmiotu powigzanego w
rozumieniu rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 19
pazdziernika 2005 r. w sprawie informacji biezacych i
okresowych przekazywanych przez emitentow papierow
warto$ciowych.

NIE

Przepisy Prawa, w tym Statut Spotki, nie przewiduja
obowiazku uzyskiwania aprobaty na tego typu umowy.

Konflikt intereséw

O zaistnialym konflikcie interesow lub mozliwosci jego
powstania czlonek zarzadu powinien poinformowac
zarzad oraz powstrzymac si¢ od zabierania glosu w
dyskusji oraz od glosowania nad uchwata w sprawie, w
ktorej zaistniat konflikt intereséw.

TAK

Uczestnictwo w WZ

Cztonkowie zarzadu powinni uczestniczy¢ w obradach
walnego zgromadzenia w skladzie umozliwiajagcym
udzielenie merytorycznej odpowiedzi na pytania
zadawane w trakcie walnego zgromadzenia.

TAK

Zgodnie z §4 ust.4 Regulaminu Zarzadu ,,Cztonkowie
Zarzadu biorg udziat w posiedzeniach Walnego
Zgromadzenia”.

Organizacja WZ

Spoétka ustala miejsce i termin walnego zgromadzenia tak,
aby umozliwi¢ udzial w obradach jak najwigkszej liczbie
akcjonariuszy.

TAK

Spotka kazdorazowo stara si¢ uwzgledniac
oczekiwania akcjonariuszy w tym zakresie.

W przypadku otrzymania przez zarzad spotki informacji
0 zwolaniu walnego zgromadzenia na podstawie art. 399
§ 2 -4 Kodeksu spotek handlowych, zarzad spotki
niezwtocznie dokonuje czynnosci, do ktorych jest
zobowigzany w zwigzku z organizacjg i
przeprowadzeniem walnego zgromadzenia. Zasada ma
zastosowanie rowniez w przypadku zwotania walnego
zgromadzenia na podstawie upowaznienia wydanego
przez sad rejestrowy zgodnie z art. 400 § 3 Kodeksu
spotek handlowych.

TAK

III DOBRE PRAKTYKI STOSOWANE PRZEZ CZLONKOW RAD NADZORCZYCH

ZASADA

KOMENTARZ KOGENERACJAS.A.

Poza czynnosciami wymienionymi w przepisach prawa
rada nadzorcza powinna:

1) raz w roku sporzadzaé i przedstawia¢ zwyczajnemu
walnemu zgromadzeniu zwiezta ocene sytuacji spotki, z
uwzglednieniem oceny systemu kontroli wewnetrznej i
systemu zarzadzania ryzykiem istotnym dla spotki,

2) raz w roku dokonac i przedstawia¢ zwyczajnemu
walnemu zgromadzeniu oceng swojej pracy,

3) rozpatrywacd i opiniowaé sprawy majace by¢
przedmiotem uchwat walnego zgromadzenia.

Cze$ciowo

Rada Nadzorcza Spotki nie dokonuje dorocznej oceny
systemu kontroli wewnetrznej i systemu zarzadzania
ryzykiem istotnym dla spoiki.

W przepisach kodeksu spotek handlowych okreslono
dokumenty, jakie Rada przedktada Walnemu
Zgromadzeniu i cztonkowie Rady uznali je za
wystarczajace.
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Cztonek rady nadzorczej powinien przekazaé zarzadowi
spotki informacje na temat swoich powigzan z
akcjonariuszem dysponujacym akcjami reprezentujacymi
nie mniej niz 5% ogolnej liczby gloséw na walnym

zgromadzeniu. Powyzszy obowigzek dotyczy powigzan TAK

natury ekonomicznej, rodzinnej lub innej, mogacych mieé¢

wplyw na stanowisko cztonka rady nadzorczej w sprawie

rozstrzyganej przez radg.
Stosownie do Regulaminu Rady Nadzorczej
(§7 ust.3): ,,Co najmniej jeden z Czlonkoéw Rady
Nadzorczej bierze udzial w Walnym Zgromadzeniu

Cztonkowie rady nadzorczej powinni uczestniczy¢ w Spotki. Ze wzgledu na znaczny udziat w sktadzie Rady

obradach walnego zgromadzenia w sktadzie obcokrajowcow, ktorych kazdy pobyt w Polsce wiaze

umozliwiajacym udzielenie merytorycznej odpowiedzi na TAK si¢ z ponoszeniem przez Spotke dodatkowych kosztow,

pytania zadawane w trakcie walhego zgromadzenia. nie uznano za celowe zobowigzywanie wszystkich
cztonkéw Rady Nadzorczej do udziatu w Walnym
Zgromadzeniu, przewidujac, ze wystarczajaca bedzie
obecno$¢ co najmniej jednego czlonka Rady.

O zaistnialym konflikcie interesow lub mozliwosci jego

powstania czlonek rady nadzorczej powinien

poinformowac¢ rad¢ nadzorcza i powstrzymac si¢ od

L » . TAK

zabierania glosu w dyskusji oraz od gltosowania nad

uchwata w sprawie, w ktorej zaistniat konflikt interesow.
Wobec braku mozliwosci rzetelnego zdefiniowania,

Cztonek rady nadzorczej nie powinien rezygnowac kiedy taki przypadek mogtby mie¢ miejsce

Z petnienia funkcji w sytuacji, gdy mogtoby to NIE (w przypadku liczebnosci oraz zasad ksztaltowania

negatywnie wplynac¢ na mozliwos¢ dziatania rady sktadu Rady Nadzorczej w Spoélce), cztonkowie Rady

nadzorczej, w tym podejmowania przez nig uchwat. nie zdecydowali o przyjeciu tej zasady do stosowania

Przynajmniej dwoch cztonkéw rady nadzorczej powinno

spetnia¢ kryteria niezaleznosci od sp6tki i podmiotow

pozostajacych w istotnym powiazaniu ze spotkg. W

zakresie kryteriow niezalezno$ci cztonkow rady

nadzorczej powinien by¢ stosowany Zatacznik II do

Zalecenia Komisji Europejskiej z dnia 15 lutego 2005 r.

gogyczqchego}rolli dy?ekt;)row dnlewylclona})i/clfyc.hlziub hi W wyniku zmian w sktadzie Rady Nadzorczej od

kt; acych czionkami racy nadzorczej Spoick gietcowyeh 1 marca 2010 roku jeden z Cztonkow Rady Nadzorczej —

omisji rady (nadzorczej). Niezaleznie od postanowien Pan Raimondo Eadink spehni teria niezaleznoge:
pkt b) wyzej wymienionego Zalacznika osoba bgdaca CzeSciowo an londo =ggink spetnia kryteria niezaleznosci
A e . . . W rozumieniu Zatacznika II (...).

pracownikiem spoiki, podmiotu zaleznego lub podmiotu

stowarzyszonego nie moze by¢ uznana za spetniajaca

kryteria niezalezno$ci, o ktérych mowa w tym

Zalaczniku. Ponadto za powiazanie z akcjonariuszem

wykluczajace przymiot niezaleznosci cztonka rady

nadzorczej w rozumieniu niniejszej zasady rozumie si¢

rzeczywiste 1 istotne powiazanie z akcjonariuszem

majacym prawo do wykonywania 5 % i wigcej ogolnej

liczby glos6w na walnym zgromadzeniu.

W zakresie zadan i funkcjonowania komitetow

dziatajacych w radzie nadzorczej powinien by¢ stosowany

Zalgcznik I do Zalecenia Komisji Europejskiej z dnia 15 NIE jw

lutego 2005 r. dotyczacego roli dyrektorow o

niewykonawczych (...).

Zawarcie przez spotke umowy/transakcji z podmiotem Przep}sy Prawa, w tym Statut Spétki, nie przew1_d wa

powiazanym, spelniajacej warunki o ktérej mowa w obowiazku uzyskania aprobaty Rady Nadzorczej

’ NIE na tego typu umowy.

czesei 11 pkt 3, wymaga aprobaty rady nadzorczej.

Wypracowane dotychczas sposoby zawierania uméw
zabezpieczaja nalezycie interesy Spotki.
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IV DOBRE PRAKTYKI STOSOWANE PRZEZ AKCJONARIUSZY

ZASADA

KOMENTARZ KOGENERACJA S A.

Przedstawicielom mediéw powinno si¢ umozliwiaé
obecno$¢ na walnych zgromadzeniach.

TAK

Zgodnie z §3 ust.4 Regulaminu WZ: ,W Walnym
Zgromadzeniu mogg uczestniczy¢ przedstawiciele
mediéw chyba, ze przedmiot obrad jest tego rodzaju, ze
ich obecno$¢ mogtaby narazi¢ Spotke na szkode.
Whiosek o dopuszczenie przedstawicieli mediow jest
poddawany po glosowanie przez Przewodniczacego
niezwlocznie po podpisaniu listy obecnosci.
Glosowanie jest jawne”.

Akcjonariusze zastrzegli sobie prawo do decydowania
0 obecno$ci mediow na posiedzeniu Walnego
Zgromadzenia.

Regulamin walnego zgromadzenia nie moze utrudniaé
uczestnictwa akcjonariuszy w walnym zgromadzeniu i
wykonywania ich praw. Zmiany w regulaminie powinny
obowiazywaé najwczesniej od nastepnego walnego
zgromadzenia.

TAK

Uchwata walnego zgromadzenia w sprawie emisji akcji z
prawem poboru powinna precyzowac cen¢ emisyjna albo
mechanizm jej ustalenia lub zobowigza¢ organ do tego
upowazniony do ustalenia jej przed dniem prawa poboru,
w terminie umozliwiajacym podjecie decyzji
inwestycyjne;j.

TAK

Uchwaty walnego zgromadzenia powinny zapewniad
zachowanie niezbednego odstgpu czasowego pomiedzy
decyzjami powodujacymi okreslone zdarzenia
korporacyjne a datami, w ktoérych ustalane sg prawa
akcjonariuszy wynikajace z tych zdarzen korporacyjnych.

TAK

Dzien ustalenia praw do dywidendy oraz dzien wyptaty
dywidendy powinny by¢ tak ustalone, aby czas
przypadajacy pomiedzy nimi byt mozliwie najkrotszy, a
w kazdym przypadku nie dtuzszy niz 15 dni roboczych.
Ustalenie dluzszego okresu pomiedzy tymi terminami
wymaga szczegolowego uzasadnienia.

TAK

Uchwata walnego zgromadzenia w sprawie wyplaty
dywidendy warunkowej moze zawiera¢ tylko takie
warunki, ktorych ewentualne ziszczenie nastapi przed
dniem ustalenia prawa do dywidendy.

TAK

Uchwata walnego zgromadzenia o podziale warto$ci
nominalnej akcji nie powinna ustala¢ nowej wartosci
nominalnej akcji na poziomie, ktory mogtby skutkowac
bardzo niska jednostkowa wartoscig rynkowa tych akcji,
co w konsekwencji mogtoby stanowi¢ zagrozenie dla
prawidlowosci i wiarygodnosci wyceny spotki notowane;j
na gietdzie.

TAK
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2. Systemy kontroli wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem w odniesieniu do procesu sporzadzania
sprawozdan w Spolce i Grupie
(zgodnie z § 91 ust.5, pkt 4c Rozporzqdzenia)

Jednostka Dominujgca posiada system kontroli wewnetrznej, ktory dostarcza racjonalnego zapewnienia dotyczacego
osiggania celow Jednostki Dominujacej w nastgpujacych obszarach:

T efektywnos¢ i skuteczno$¢ operacji,

1 rzetelnos¢ sprawozdan finansowych

1 zgodnos¢ dziatan ze stosownymi przepisami i regulacjami.

Jednostka Dominujgca wykorzystuje model COSO do budowy i rozwoju swojego systemu kontroli wewnetrznej. Kontrola
wewngtrzna wg modelu COSO sktada si¢ z pigciu wzajemnie powigzanych elementow: srodowisko kontroli, ocena ryzyk,
czynnosci kontrolne, informacja i komunikacja, sterowanie kontrolg wewngtrzna.

Jednostka Dominujgca corocznie dokonuje samooceny systemu kontroli wewngtrznej. Do dnia 31 pazdziernika 2011 r.
prace zwigzane z Samooceng systemu kontroli wewnetrznej realizowal Dzial Audytu Wewnetrznego
KOGENERACIJI S.A. Od dnia 1 grudnia 2011 r. na podstawie podpisanej umowy SLA, prace zwigzane z Samooceng
systemu kontroli wewnetrznej koordynuje Dzial Audytu Wewngtrznego EDF Polska CUW Sp. z o.0.

System kontroli wewnetrznej Jednostki Dominujacej obejmuje kontrole funkcjonalng i kontrole instytucjonalng. Kontrola
wewngtrzna funkcjonalna, sprawowana przez wszystkich pracownikow Jednostki Dominujacej, jest regularnie oceniana
i monitorowana w ramach kontroli wewnetrznej instytucjonalnej. Do dnia 31 pazdziernika 2011 r. kontrola instytucjonalna
sprawowana byta przez Dzial Audytu Wewne¢trznego KOGENERACIJI S.A. Dzial Audytu Wewnetrznego Jednostki
Dominujacej odpowiedzialny byt za realizacj¢ Planu Audytow. Plan Audytow 2011 sporzadzony zostal w oparciu o analize
ryzyka we wszystkich istotnych obszarach dzialalnosci Spotki i zatwierdzony przez Zarzad. Wyniki audytéw
wewngtrznych byly raportowane do Zarzadu. Od dnia 1 grudnia 2011 r. kontrola wewngtrzna instytucjonalna realizowana
jest przez Dzial Audytu Wewnetrznego EDF Polska CUW Sp. z 0.0. Na podstawie podpisanej umowy SLA za realizacje
audytow wewnetrznych w Spotce oraz monitorowanie realizacji rekomendacji poaudytowych odpowiedzialny jest Dziat
Audytu Wewnetrznego EDF Polska CUW Sp. z o.0.

Jednostka Dominujaca oraz Grupa Kapitalowa posiadajg stosowne procedury sporzadzania sprawozdan finansowych
majace na celu zapewnienie kompletnosci i prawidlowosci ujecia wszystkich transakcji gospodarczych w danym okresie.
Okreslone sg dziatania zwigzane z procesem sporzadzania sprawozdan finansowych, zaplanowaniem wszystkich czynnosci
zwigzanych ze sporzadzeniem sprawozdania finansowego 1 ustaleniem szczegdtowego harmonogramu wraz
Z przypisaniem odpowiedzialno$ci za poszczegolne zadania.

Funkcjonujaca w Jednostce Dominujacej polityka rachunkowos$ci w zakresie sprawozdawczo$ci finansowej stosowana jest
zardwno w procesie budzetowania, prognozowania, jak i okresowej sprawozdawczo$ci zarzadczej. Jednostka Dominujaca
wykorzystuje spojne zasady ksiegowe prezentujac dane finansowe w sprawozdaniach finansowych, okresowych raportach
finansowych i innych raportach przekazywanych akcjonariuszom.

Dane finansowe bedace podstawg sprawozdan finansowych 1 raportow okresowych pochodza z miesigcznej
sprawozdawczosci finansowej. Kierownictwo $redniego i wyzszego szczebla, po zamknigciu ksigg kazdego miesigca
kalendarzowego, wspodlnie analizuje wyniki finansowe Jednostki Dominujacej oraz wykonanie budzetow w porownaniu do
zatozen. Zidentyfikowane bledy korygowane sa na biezaco w ksiggach Jednostki Dominujacej zgodnie z przyjeta polityka
rachunkowosci.

Jednostka Dominujgca prowadzi ksiggi rachunkowe w systemie informatycznym SAP, dzigki ktéremu mozliwa jest analiza
wszelkich zagadnien ekonomiczno-finansowych, ktore sa udostgpnione w odpowiednim zakresie we wszystkich
jednostkach organizacyjnych Jednostki Dominujacej. Pozwala to na pelng analiz¢ biezgcej sytuacji oraz precyzyjne
planowanie, budzetowanie i prognozowanie zagadnien gospodarczych. System SAP posiada pelna dokumentacje
techniczng, a dostep do zasobow informacyjnych okre§lony jest odpowiednimi uprawnieniami. Kontrola dostepu
prowadzona jest na kazdym etapie sporzadzania sprawozdania finansowego.

Na potrzeby Gietdy Papierow Wartosciowych S.A. wszystkie spotki zalezne KOGENERACII S.A korzystaja z tego
samego systemu do konsolidacji i stosujg te same zasady prezentacji. Odpowiedzialno§¢ za konsolidacj¢ na Gietdzie
Papierow Warto$ciowych dokonywana jest w Spotce i jest kazdorazowo weryfikowana w przypadku zmiany w strukturze
udziatéw. Jednostka Dominujgca posiada system gromadzenia i przetwarzania danych ze spotek zaleznych. Informacje
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przekazywane sa na potrzeby przygotowywania raportow skonsolidowanych oraz rachunkowosci zarzadczej. Zasady
prezentacji danych dla potrzeb konsolidacji sa takie same dla wszystkich spoélek zaleznych (MSSF). Dla potrzeb
konsolidacji zastosowano te same zasady konsolidacji nawet wowczas, jesli ewidencja w spotkach jest dokonywana
wedlug réznych zasad. Kazda spdtka zalezna przeprowadza analize réznic migdzy poprzednim zamknigciem zbiorowym
a otwarciem.

Za sporzadzenie sprawozdania finansowego Jednostki Dominujacej oraz Grupy Kapitalowej odpowiedzialny jest Dziat
Controlingu i Gietdy w Dyrekcji Finansow. Nadzér merytoryczny i organizacyjny nad sporzadzeniem sprawozdania
finansowego sprawuje Dyrektor Finanséw — Czlonek Zarzadu Spotki. Sprawozdanie finansowe jest weryfikowane przez
Zarzad, nastgpnie badane przez niezaleznego audytora i oceniane przez Rad¢ Nadzorczg. Rada Nadzorcza Spotki dnia
2 grudnia 2009 r. powotala w ramach swoich struktur Komitet Audytu, ktory petni funkcje konsultacyjno-doradcze
dla Rady Nadzorczej.

W  procesie sporzadzania sprawozdania finansowego Jednostki Dominujacej oraz Grupy Kapitalowej jednym
Z najwazniejszych elementéw kontroli jest weryfikacja sprawozdania finansowego przez niezaleznego audytora. Do zadan
audytora nalezy: przeglad polrocznego sprawozdania finansowego oraz badanie wstgpne i badanie zasadnicze
sprawozdania rocznego. Wyboru audytora dokonuje Rada Nadzorcza, z grona firm audytorskich, gwarantujacych wysokie
standardy ustug i wymagana niezalezno$¢.

a. System zarzadzania ryzykiem

System zarzadzania ryzykiem w Jednostce Dominujacej obejmuje wszystkie obszary jej dziatalno$ci, w tym obszar
dziatalno$ci finansowej, i prowadzony jest zgodnie z przyjetymi zasadami. Tworzona jest i regularnie aktualizowana Mapa
Ryzyk Jednostki Dominujacej oraz spotek Grupy Kapitalowej. Ryzyka zidentyfikowane dla wszystkich obszarow
dziatalno$ci sa oceniane i hierarchizowane wedlug 3 kryteriow: wplyw - prawdopodobienstwo - poziom Kkontroli.
W przypadku wysokiej oceny ryzyka opracowuje si¢ karte ryzyka. W karcie ryzyka identyfikuje si¢ i opisuje ryzyko, ustala
wlasciciela ryzyka oraz plan dziatan dla opanowania ryzyka. Dla glownych ryzyk dokonuje si¢ okresowej oceny realizacji
planow opanowania ryzyka. W ocenie ryzyk udzial biora Kontrolerzy Ryzyk oraz Dyrektorzy. Do dnia 31 pazdziernika
2011 r. Dziat Audytu Wewngtrznego KOGENERACII S.A. brat udziat w zarzadzaniu ryzykiem Spotki oraz spotek Grupy
Kapitatowej. Od dnia 1 grudnia 2011 r. w ramach podpisanej umowy SLA Dzial Audytu Wewngtrznego EDF Polska
CUW Sp. z 0.0. koordynuje proces zarzadzania ryzykiem Spotki oraz spotek Grupy Kapitatowe;.

W celu okreslenia zagrozen finansowych zwigzanych z funkcjonowaniem Jednostki Dominujacej na rynku, prowadzona
jest tabela ryzyk kontrahenckich, w ktérej wyliczane sg kwoty ewentualnych strat wynikajgce z bankructwa kontrahenta.

Jednostka Dominujaca zarzadza ryzykiem w odniesieniu do sporzadzania sprawozdan finansowych réwniez poprzez
biezace $ledzenie zmian wymaganych przez regulacje zewnetrzne dotyczace wymogow —sprawozdawczych
i przygotowywanie si¢ do ich wprowadzenia z wyprzedzeniem.

Jednostka Dominujaca sprawuje funkcje kontrolne w stosunku do spotek zaleznych, ktore sa konsolidowane na potrzeby
sporzadzania sprawozdania finansowego Grupy Kapitalowej za posrednictwem swoich przedstawicieli w radach
nadzorczych tych spdtek oraz St. Specjalisty ds. Nadzoru Wtlascicielskiego, ktéry bezposrednio podlega Dyrektorowi
Finansow.

60



KOGENERACJA S.A. - Sprawozdanie Zarzadu z dzialalno$ci Grupy Kapitalowej za rok 2011

3. Akcjonariusze Spotki
(zgodnie z § 91 ust.5, pkt 4d i e Rozporzgdzenia)

Stan na dzien 31 grudnia 2011 roku

ilos¢ akcji zwyklych ilos¢ gtosow % kapitatu % ogdlinej liczby
na okaziciela na WZA zaktadowego gloséw na WZA
EC Krakow S.A. 2642 869 2642 869 17,74 17,74
EDF International S.A.S 2483830 2483830 16,67 16,67
EnBW Investment Il B.V. 2323302 2323302 15,59 15,59
OFE PZU "Zlota Jesien" 1400 000 1400 000 9,40 9,40
OFE ING 800 000 800 000 5,37 5,37
Aviva OFE 758 281 758 281 5,09 5,09

W 2011 roku miaty miejsce nastgpujace zmiany w strukturze akcjonariatu Spotki:

A EDF International S.A. sprzedata 45,01% akcji w spotce EnBW A.G. do Neckarpri GmbH, ktora nie jest powigzana
z Grupa EDF (Raport Biezgcy 2/2011),

EDF International S.A. zmienita forme¢ prawng prowadzenia dziatalnosci ze ,,spotki akcyjnej” (S.A.) na ,,uproszczong
spotke akcyjng” (S.A.S.) (Raport Biezgcy 13/2011),

1 czerwca 2011 r. Legg Mason FIO zmniejszyt udziat z 5,15% do 3,67% (Raport Biezgcy 15/2011),

OFE PZU ,,Ztota Jesien” zmniejszyt udziat z 9,92% do 9,40%, (Raport Biezgcy 21/2011),

OFE ING zmniejszyt udziat z 7,34% do 5,37 % (Raport Biezgcy 21/2011),

24 pazdziernika 2011 r. Aviva OFE zwi¢kszyt udziat z 4,86% do 5,09 % (Raport Biezgcy 27/2011),

2 grudnia 2011 r. EnBW Investment I B.V. nabyla 15,59 % udzialu w glosach na walnym zgromadzeniu
KOGENERACIJI S.A. w wyniku wniesienia wktadu przez jej spotke dominujaca, tj. EnBW AG z siedziba w Karlsruhe
(Raport Biezgcy 29/2011),

16 grudnia 2011 r. EnBW Investment Il B.V. nabyla 15,59 % udzialu w glosach na walnym zgromadzeniu
KOGENERACIJI S.A. w wyniku zakupu akcji Spotki od EnBW Investment I B.V. (Raport Biezgcy 30/2011).

D> > >

>

Do dnia publikacji raportu w 2012 roku miaty miejsce nastepujace zmiany w akcjonariacie Spotki:

W dniu 16 lutego 2012 r. EDF International S.A.S. nabyta 100% udziatéw EnBW Investment III B.V. z siedzibg
W Rotterdamie (Holandia), ktora to spotka posiada 2 323 302 szt. akcji, tj. 15,59 % catkowitej liczby akcji w kapitale
zaktadowym i catkowitej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy Spotki. EDF posiada obecnie bezposrednio
i posrednio 50% plus jedna akcja w kapitale zaktadowym Spotki (Raport Biezgcey 3/2012 i 5/2012).

W dniu 1 marca 2012 roku Izba Handlowa dla Amsterdamu zarejestrowata w rejestrze handlowym zmiang firmy
akcjonariusza Spotki z EnBW Investment III B.V. z siedzibg w Rotterdamie, Holandia, na EDF Investment III B.V.
z siedzibg w Rotterdamie, Holandia. EDF Investment III B.V. pozostaje akcjonariuszem Spoéiki, ktory posiada
2 323 302 szt. akcji, tj. 15,59 % catkowitej liczby akcji w kapitale zakladowym i catkowitej liczby glosow na walnym
zgromadzeniu akcjonariuszy Spotki (Raport Biezgcy 9/2012).
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4. Papiery wartosciowe 0 specjalnych uprawnieniach kontrolnych
(zgodnie z § 91 ust.5, pkt 4e Rozporzgdzenia)

Wszystkie akcje KOGENERACII S.A. sa akcjami zwyktymi na okaziciela i nie daja specjalnych uprawnien.

5. Ograniczenia przenoszenia prawa wlasnosci i wykonywania prawa glosu
(zgodnie z § 91 ust.5, pkt 4f i g Rozporzqdzenia)

Nie wystepuja zadne ograniczenia dotyczace przenoszenia prawa wilasnoSci papierow wartosciowych oraz ograniczenia
w zakresie wykonywania prawa glosu przypadajacych na akcje emitenta.

6. Zasady zmiany statutu
(zgodnie z § 91 ust.5, pkt 4i Rozporzqdzenia)

Zasady zmiany statutu Spotki wynikaja z art. 430 1 402 par. 2 Kodeksu Spotek Handlowych.

7. Walne Zgromadzenie: dzialanie, uprawnienia, prawa akcjonariuszy
(zgodnie z § 91 ust.5, pkt 4] Rozporzgdzenia)

Sposdb dziatania Walnego Zgromadzenia i jego zasadnicze uprawnienia zamieszczone sa w Statucie KOGENERACII S.A.
i Regulaminie Walnego Zgromadzenia.

Do spraw wymagajacych uchwaty Walnego Zgromadzenia, zgodnie z § 24 Statutu Spotki nalezy w szczego6lnosci:

A rozpatrzenie 1 zatwierdzenie sprawozdania Zarzadu z dziatalno$ci Spolki i sprawozdania za ubiegly rok obrotowy
Spolki oraz udzielenia cztonkom organow Spotki absolutorium z wykonania przez nich obowigzkow,

A podziat zyskoéw lub pokrycie strat,

A zmiana przedmiotu przedsigbiorstwa Spotki,

A zmiana statutu Spotki,

A podwyzszenie lub obnizenie kapitatu zaktadowego,

A sposob i warunki umorzenia akcji,

A potaczenie i przeksztalcenie Spotki,

A rozwiazanie i likwidacja Spotki,

A emisja obligacji, obligacji zamiennych lub z prawem pierwszenstwa,

A zbycie 1 wydzierzawienie przedsigbiorstwa lub jego zorganizowanej czg$ci, ustanowienie na nich ograniczonego

_ prawa rzeczowego,

A wszelkie postanowienia dotyczgce roszczen o naprawienie szkody wyrzadzonej przy zawigzaniu Spoétki lub

_ sprawowaniu zarzadu lub nadzoru,

A nabycie wlasnych akcji w przypadku okreslonym w art. 362§ 1 pkt 5 kodeksu spotek handlowych,

A tworzenie i znoszenie kapitatéw i funduszy, a takze rozstrzyganie o uzyciu kapitalu zapasowego i rezerwowego,

A wyrazanie zgody na nabycie i zbycie nieruchomo$ci, uzytkowania wieczystego lub udzialu w nieruchomo$ci
0 wartos$ci przekraczajacej w zlotych polskich kwoty 5 000 tys. euro,

A pozostale sprawy zastrzezone przepisami kodeksu spotek handlowych do kompetencji Walnego Zgromadzenia.

Prawa akcjonariuszy wykonywane i sposob ich wykonywania wynika z Kodeksu Spétek Handlowych.

W 2011 roku odbyto si¢ Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie w dniu 25 maja oraz Zwyczajne Walne Zgromadzenie w dniu
24 czerwca.

a. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie KOGENERACJI S.A.

W 2011 r. nie zostalo zwotane Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki.
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b. Zwyczajne Walne Zgromadzenie KOGENERACJI S.A.

W dniu 30 czerwca 2011 r. odbyto si¢ Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy. Zgromadzenie dokonato zmiany
Statutu Spolki o zapisy:

1 Zaciaganie zobowigzan o wartos$ci przekraczajacej rownowartos¢ w ztotych polskich 150 tys. euro dotyczacych: spraw
w zakresie zwyklego zarzadu, dzialalnosci w zakresie utrzymania ruchu oraz nabywania majatku trwatego przez
Spotke wymaga uchwaty Zarzadu, z wyjatkiem zobowigzan dotyczacych zwyklej dziatalnosci podstawowej w zakresie
zakupu energii, paliwa, emisji CO, i $wiadectw pochodzenia.

1 Uchwaly Zarzadu wymagaja wszelkie sprawy przekraczajace zwykly zarzad, w szczegélnosci regulamin
organizacyjny, okres$lajacy organizacje przedsiebiorstwa Spoltki, zacigganie kredytow i pozyczek, udzielanie gwarancji
kredytowych i poreczen majatkowych, ustanawianie i odwotywanie prokury, zbywanie majatku trwatego o wartosci
przekraczajacej rownowarto$¢ w ztotych polskich kwoty 50 tys. euro, a takze spraw, w ktorych Zarzad zwraca si¢
do Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej (§ 11 Statutu, punkt 3 i 4).

Tekst jednolity Statutu Spotki wszedt w zycie z chwila wpisania do rejestru KRS.

8. Zmiany w skladzie 0séb zarzadzajacych i nadzorujacych
(zgodnie z § 91 ust.5, pkt 4k Rozporzgdzenia)

a. Zmiany w skladzie Zarzadu

W dniu 30 czerwca 2011 r. tj. z dniem odbycia Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia KOGENERACIJI S.A. wygasty
mandaty cztonkéw Zarzadu VII kadencji, ktorego sktad do tego dnia przedstawiat si¢ nastepujaco:

1. Philippe Gagneux — Prezes Zarzadu

2. Andrzej Siennicki — Cztonek Zarzadu
3. Roman Traczyk — Cztonek Zarzadu
4. Krzysztof Wrzesinski — Cztonek Zarzadu

W zwigzku z uplywem czasu trwania VII kadencji Zarzadu, Rada Nadzorcza na posiedzeniu w dniu 25 maja 2011 r.,
powotala ze skutkiem na dzien 30 czerwca 2011 r. (po odbyciu Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia za rok 2010):
Philippe Gagneux na funkcj¢ Prezesa Zarzadu KOGENERACII S.A. oraz Romana Traczyka, Krzysztofa Wrzesinskiego
i Henryka Zajasa na Cztonkdéw Zarzadu (Raport Biezgcy 12/2011).

Sktad Zarzadu VIII kadencji od dnia 30 czerwca 2011 r. przedstawia si¢ nastgpujaco:

1. Philippe Gagneux — Prezes Zarzadu

2. Roman Traczyk — Cztonek Zarzadu
3. Krzysztof Wrzesinski — Cztonek Zarzadu
4. Henryk Zajas — Cztonek Zarzadu

b. Zmiany w skladzie Rady Nadzorczej

W zwiagzku z wyborem Henryka Zajasa na Cztonka Zarzadu KOGENERACII S.A z ramienia pracownikow, w dniu 5 maja
2011 r. Henryk Zajas ztozy! rezygnacje z dniem 25 maja 2011 r. z petnienia funkcji Cztonka Rady Nadzorczej, ktorej sktad
do tego dnia byt nastepujacy:

1. Marian Augustyn — Czlonek Rady Nadzorczej

2. Roman Cecota — Sekretarz Rady Nadzorczej

3. Philippe Castanet — Przewodniczacy Rady Nadzorczej
4. Francois Driesen — Czlonek Rady Nadzorczej

5. Raimondo Eggink — Czlonek Rady Nadzorczej

6. Birgit Fratzke-Weiss — Czlonek Rady Nadzorczej
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7. Jens Linhart — Cztonek Rady Nadzorczej
8. Harald Minkner — Cztonek Rady Nadzorczej
9. Roman Nowak — Cztonek Rady Nadzorczej
10. Dominique Silvain — Czlonek Rady Nadzorczej
11. Henryk Zajas — Cztonek Rady Nadzorczej
12. Danuta Zelezna — Z-ca Przewodniczacego Rady Nadzorczej

W dniu 30 czerwca 2011 r. odbyto sie Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy, ktore:
*  udzielito absolutorium dotychczasowym cztonkom Rady Nadzorczej oraz
= powolalo do sktadu Rady Nadzorczej VIII kadencji czlonka wybranego przez pracownikow, zgodnie
z § 14 ust 4 Statutu Spolki, Zbigniewa Szymanka,
= dokonato zmian w statucie.

Sktad Rady Nadzorczej VIII kadencji od dnia 30 czerwca 2011 r. do dnia 31 grudnia 2011 r. przedstawiat si¢ nastgpujaco:

1. Marian Augustyn — Czlonek Rady Nadzorczej

2. Roman Cecota — Sekretarz Rady Nadzorczej

3. Philippe Castanet — Przewodniczacy Rady Nadzorczej
4. Frangois Driesen — Cztonek Rady Nadzorczej

5. Raimondo Eggink — Czlonek Rady Nadzorczej

6. Birgit Fratzke-Weiss — Cztonek Rady Nadzorczej

7. Jens Linhart — Cztonek Rady Nadzorczej

8. Harald Minkner — Cztonek Rady Nadzorczej

9. Roman Nowak — Cztonek Rady Nadzorczej

10. Dominique Silvain — Cztonek Rady Nadzorczej

11. Zbigniew Szymanek — Czlonek Rady Nadzorczej

12. Danuta Zelezna — Z-ca Przewodniczacego Rady Nadzorczej

W 2011 roku nie dokonano zadnej zmiany zasad powotywania i odwotywania osob zarzadzajacych oraz uprawnien oséb
zarzadzajacych, w szczegdlnosci prawa do podjgcia decyzji o emisji lub wykupie akcji.

9. Zasady dotyczace powolywania i odwolywania osob zarzadzajacych
(zgodnie z § 91 ust.5, pkt 4h Rozporzqdzenia)

Powotywanie i odwotywanie osob zarzadzajacych odbywa si¢ na zasadach ustalonych w Kodeksie Spétek Handlowych.
Statut Spétki nie ustalit odmiennych zasad od w/w.

10. Zarzad, Rada Nadzorcza: opis dzialania organéw
(zgodnie z § 91 ust.5, pkt 4k Rozporzgdzenia)

a. Zasady dzialania Zarzadu

Ogdlny sposob dziatania Zarzadu i jego zasadnicze uprawnienia zamieszczone sg w Statucie Spotki KOGENERACJA S.A.,
tryb dziatania szczegotowo okresla Regulamin Zarzadu.

Zgodnie z § 11 pkt 3- 5 Statutu:

A Zaciagganie zobowigzan o warto$ci przekraczajacej rownowartos¢ w ztotych polskich 150 tys. euro, dotyczacych:
spraw w zakresie zwyklego zarzadu, dziatalno$ci w zakresie utrzymania ruchu oraz nabywania majatku trwatego
przez Spoétke wymaga uchwaly Zarzadu, z wyjatkiem zobowigzan dotyczacych zwyklej dziatalnosci podstawowej
w zakresie zakupu energii, paliwa, emisji CO, i swiadectw pochodzenia,
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A Uchwaly Zarzagdu wymagajg wszelkie sprawy przekraczajace zwykly zarzad, w szczegdlno$ci regulamin
organizacyjny, okreslajacy organizacj¢ przedsigbiorstwa Spoiki, zacigganie kredytow i pozyczek, udzielanie
gwarancji kredytowych i porgczen majatkowych, ustanawianie i odwotywanie prokury, zbywanie majatku trwatego
o wartosci przekraczajacej rownowarto$¢ w ztotych polskich kwoty 50 tys. euro, a takze spraw, w ktorych Zarzad
zwraca si¢ do Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej,

A Do kompetencji Zarzadu nalezy takze nabywanie i zbywanie nieruchomosci, uzytkowania wieczystego lub udziatu
W nieruchomosci z zastrzezeniem, ze w przypadku gdy warto$¢ nieruchomosci, uzytkowania wieczystego lub
udzialu w nieruchomos$ci przekracza réwnowarto§¢ w ztotych polskich kwoty 500 tys. euro, do dokonania
czynnosci wymagana jest uprzednia zgoda Rady Nadzorczej, a w przypadku gdy wartos¢ ta przekracza
rownowarto$¢ w ztotych polskich kwoty 5 000 tys. euro - réwniez zgoda Walnego Zgromadzenia.

Podziat kompetencji Cztonkow Zarzadu KOGENERACII S.A. przedstawia si¢ nastepujaco:

Pr ezes iZhilipgeKsdgneux
Nadzoér nad catoscig funkcjonowania Spétki oraz nad kontaktami zewngtrznymi Spotki, kierowanie pracg Zarzadu, nadzor
nad obszarem dzialania: Dyrekcji Technicznej, Dyrekcji Biura Spotki oraz ksztattowanie polityki kadrowej w Spoétce.

Cz g onek i RanarzTradzyk
Nadzér nad obszarem dziatania Dyrekcji Handlu i Rozwoju. W szczegodlnosci odpowiada za efekty handlowe rynkow:
energii elektrycznej i ciepta, certyfikatdéw oraz uprawnien do emisji COs.

Cz gonek iBennykeZbjasu

Nadzér nad Zaktadowym Funduszem Swiadczen Socjalnych. Odpowiada za stata wspotprace ze Zwigzkami Zawodowymi,
czuwa nad realizacja polityki socjalnej i utrzymaniem tadu spotecznego w Spolce oraz odpowiada za przygotowanie
negocjacji wynikajacych z partnerstwa prawnego i spotecznego Pracodawcy, Zwigzkéw Zawodowych i Rady Pracownikow.

Czgonek iRarcyBdtutof Wrzesi Eski
Nadzér nad obszarem dziatania Dyrekcji Finansow, w tym nad obszarem Gieldy Papieréw WartoSciowych i strategia
KOGENERACIJI S.A. w stosunku do spotek corek oraz ksztaltowanie polityki ptacowej w Spolce.

b. Zasady dzialania Rady Nadzorczej

Ogoblny sposob dziatania Rady Nadzorczej i jej zasadnicze uprawnienia zamieszczone sg w Statucie Spotki
KOGENERACJA S.A., tryb dziatania szczegotowo okresla Regulamin Rady Nadzorcze;j.

Do uprawnief Rady Nadzorczej nalezy w szczegdlnosci:
A zatwierdzanie regulaminu Zarzadu Spotki i opiniowanie regulaminu organizacyjnego okreslajgcego organizacje
przedsigbiorstwa Spotki,

A ustalanie zasad wynagradzania Zarzadu oraz wysokos$ci wynagrodzenia dla cztonkoéw Zarzadu Spotki,

A powotanie i odwotanie, w glosowaniu tajnym, cztonkow Zarzadu lub catego Zarzadu,

A zawieszanie w czynno$ciach z waznych powodéw, w gltosowaniu tajnym, cztonka Zarzadu lub catego Zarzadu,

A delegowanie cztonka lub cztonkéw Rady Nadzorczej do czasowego wykonywania czynnosci czionka Zarzadu
Spotki w razie zawieszenia lub odwotania czlonkow Zarzadu czy tez catego Zarzadu lub gdy Zarzad z innych
powodow nie moze dziataé,

A na wniosek Zarzadu udzielanie zezwolenia na tworzenie oddziatow za granica,

A na wniosek Zarzadu udzielanie zezwolenia czlonkom Zarzadu na zajmowanie stanowisk we wtadzach spotek,
w ktorych Spotka posiada udziaty lub akcje oraz pobieranie z tego tytutlu wynagrodzenia,

A na wniosek Zarzadu udzielanie zezwolenia na zbywanie $rodkow trwatych nie zwigzanych z przedmiotem
przedsigbiorstwa Spotki oraz na nabywanie i zbywanie nieruchomosci, uzytkowania wieczystego lub udzialu
W nieruchomosci, jezeli warto$¢ §rodkow trwatych lub nieruchomosci, uzytkowania wieczystego lub udziatu
W nieruchomosci przekracza rownowarto$¢ w zlotych polskich kwoty 500 tys. euro,

A na wniosek Zarzadu udzielanie zezwolenia na obejmowanie, nabywanie i1 zbywanie akcji lub udziatlow
W podmiotach trzecich o warto$ci przekraczajacej rownowartos¢ w ztotych polskich kwoty 2 000 tys. euro,

A dokonywanie wyboru bieglego rewidenta przeprowadzajacego badanie sprawozdania finansowego,

A ocena sprawozdania Zarzadu z dzialalno$ci Spétki oraz sprawozdania finansowego w zakresie ich zgodnosci
z ksiggami i dokumentami, jak i ze stanem faktycznym,

A ocena wnioskow Zarzadu dotyczacych podziatu zysku albo pokrycia straty,

65



KOGENERACJA S.A. - Sprawozdanie Zarzadu z dzialalno$ci Grupy Kapitalowej za rok 2011

A sktadanie Walnemu Zgromadzeniu pisemnego sprawozdania z wynikow czynno$ci, o ktérych mowa w Statucie
Spoiki,

A przyjmowanie w formie uchwaly, dla wewnetrznych celow Spolki, jednolitego tekstu Statutu Spoiki,
przygotowanego przez Zarzad Spotki w trybie okreslonym w § 30 ust. 6 Statutu.

KOMITETY W RADZIE NADZORCZEJ

W ramach Rady Nadzorczej powotano dwa komitety state, ktorych zadaniem jest doradztwo na rzecz Rady Nadzorczej:
A Komitet ds. Wynagrodzefi,
A Komitet Audytu.

Komitet ds. Wynagrodzen

W zwigzku ze zmiang sktadu Rady Nadzorczej w dniu 24 czerwca 2011 roku powotano Komitet ds. Wynagrodzen
w sktadzie :

A Philippe Castanet

A Brigit Fratzke-Weiss  Przewodniczgca Komitetu ds. Wynagrodzen

A Harald Minkner

A Danuta Zelezna

Do zadan Komitetu ds. Wynagrodzen nalezy:
A tworzenie projektow umow w procesie zatrudniania nowych cztonkéw Zarzadu,
A monitorowanie realizacji systemu wynagrodzen Zarzadu zgodnie z Regulaminem Wynagradzania Zarzadu,
rekomendowanie wynagrodzen premiowych Zarzadu,
monitorowanie $wiadczen dodatkowych dla Zarzgdu wynikajacych z uméw.

> >

Komitet Audytu

Rada Nadzorcza w dniu 2 grudnia 2010 roku, w celu realizacji obowigzku wynikajgcego z art. 86 ust. 1 ustawy z dnia
7 maja 2010 r. o bieglych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badan sprawozdan finansowych
oraz nadzorze publicznym, powotata ze swojego sktadu Komitet Audytu:

A Harald Minkner Przewodniczgcy Komitetu Audytu
A Philippe Castanet
A Raimondo Eggink

Rada Nadzorcza VIII kadencji na posiedzeniu w dniu 24 czerwca 2011 roku powotata Komitet Audytu w niezmienionym
sktadzie.

Do zadan Komitetu Audytu nalezy:

A monitorowanie procesu sprawozdawczosci finansowe;j,

A monitorowanie skutecznosci systemow kontroli wewnetrznej, audytu wewnetrznego oraz zarzgdzania ryzykiem,
A monitorowanie wykonywania czynno$ci rewizji finansoweyj,

A monitorowanie niezalezno$ci bieglego rewidenta i podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych,
A rekomendowanie radzie nadzorczej podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych.

Czlonkiem spelniajacym kryteria niezaleznosci oraz posiadajacym kwalifikacje w dziedzinie rachunkowos$ci i rewizji
finansowej, zgodnie z ustawa z dnia 7 maja 2010 r. o bieglych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych
do badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym (Dz. U. nr 77, poz. 649), byt Przewodniczacy Komitetu
Audytu Pan Harald Minkner, ktory sprawowat te funkcje do dnia 16 lutego 2012 r. Do dnia publikacji sprawozdania Rada
Nadzorcza nie powotata nowego sktadu Komitetu Audytu.

Czlonkiem Komitetu Audytu spehiajacym kryterium niezalezno$ci, zgodnie z Zaleceniem Komisji Europejskiej
(Zatacznik IT) z dnia 15 lutego 2005 dotyczacym roli dyrektorow niewykonawczych lub bedacych cztonkami rady
nadzorczej spotek gietdowych i komisji rady (nadzorczej) (2005/162/WE) jest Pan Raimondo Eggink.

Cztonkowie Komitetu Audytu posiadaja kwalifikacje i do§wiadczenie w dziedzinie finansow.
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11. Wynagrodzenia, nagrody lub korzysci osiagniete przez osoby zarzadzajace i nadzorujace Spotka
(zgodnie z § 91 ust.6, pkt 17 Rozporzqdzenia)

Warto$ci brutto wynagrodzen, nagrdd i korzysci osiggnietych w 2011 r. i w 2010 r. przez osoby zarzadzajace i nadzorujgce
Spotka Dominujaca przedstawiono w Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym Grupy Kapitalowej KOGENERACJA S.A.
za 2011 rok, nota 43 Transakcje z podmiotami powigzanym, pkt 43b) Transakcje z Kadrq kierowniczq.

Pozostale umowy zawarte pomiedzy Spolka a przedstawicielami Zarzadu dla poszczegélnych przedstawicieli
wyszczegbdlniono w pkt. 13 niniejszego sprawozdania.

12. Akcje Spolki oraz jednostek powigzanych w posiadaniu oso6b zarzadzajacych i nadzorujacych
(zgodnie z § 91 ust.6, pkt 18 Rozporzqdzenia)

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 2011 roku nie nastapity zmiany w zakresie posiadanych akcji i udzialow przez osoby zarzadzajace i nadzorujace mimo
zmian w sktadzie Zarzadu i Rady Nadzorczej.

13. Umowy miedzy Spétka a osobami zarzadzajacymi przewidujace rekompensaty
(zgodnie z § 91 ust.6, pkt 16 Rozporzqdzenia)

Pomiedzy Spotka a Prezesem Zarzadu Panem Philippe Gagneux a takze Czlonkami Zarzadu Panem Krzysztofem
Wrzesinskim i Panem Henrykiem Zajasem zostaly zawarte umowy o zakazie konkurencji przewidujace zakaz prowadzenia
dziatalnosci konkurencyjnej w stosunku do Spotki w okresie 12 miesigcy od dnia rozwigzania stosunku pracy. Zakaz
konkurencji obowigzuje na terytorium RP nie dotyczy spotek Grupy EDF.

Umowy przewidujg rekompensate rowng 100% wynagrodzenia zasadniczego brutto wyplaconego z tytutu umowy o prace
i umowy menedzerskiej za okres ostatnich 12 miesigcy poprzedzajacych rozwigzanie w/w umow.

Pomiedzy Spotka a Czlonkiem Zarzadu Panem Romanem Traczykiem zostala zawarta umowa o zakazie konkurencji
przewidujaca bezwzgledny zakaz prowadzenia dzialalnoséci konkurencyjnej w stosunku do Spotki w okresie 12 miesiecy
od dnia rozwigzania stosunku pracy oraz przez kolejne 12 miesigcy zakaz konkurencji obowigzuje we Wroctawiu
i gminach graniczacych z Wroctawiem. Zakaz ten nie dotyczy spétek Grupy EDF (w tym EC Zielona Gora S.A.).

Umowa przewiduje rekompensate rowna 100% wynagrodzenia zasadniczego brutto wyptaconego z tytulu umowy o prace
i umowy menedzerskiej za okres ostatnich 24 miesiecy poprzedzajacych rozwigzanie umowy o prace.
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V. Notowania

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

Na pierwszej sesji w 2011 roku cena akcji KOGENERACII S.A. na zamknigciu wynosita 109,50 zt za akcje,
przy wolumenie obrotow 5 644 szt. i byta to najwyzsza cena w analizowanym okresie 2011 roku. IV kwartat 2011 r. zostal
zakonczony ceng 69,45 zt za akcje przy obrotach 21 316 szt. Tendencja spadkowa kursu akcji w IV kwartale byta efektem
ogolnego kryzysu gietdowego, co potwierdzaja notowania sWIG80.

Notowania akcji KOGENERACJI S.A. na GPW w 2011 roku
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2. Indeks sWIG80

W 2009 roku KOGENERACJA S.A. byla spotka notowang na Gieldzie Papierow Wartosciowych w Warszawie
w notowaniach ciggtych w indeksie sWIG80. Po sesji w dniu 20 marca 2010 roku Spdétka opuscita indeks sWIGS80 i byta
spotka w indeksie MWIG40 (komunikat Zarzadu Gieldy Papieréw Wartosciowych w Warszawie z dnia 5 lutego 2010 roku).
Od dnia 12 maja 2011 roku KOGENERACIJA S.A. powrécita do indeksu sWI1G80.

Notowania sWI1G40 w 2011 roku
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3. Respect Index

Zgodnie z uchwata Zarzadu GPW 651/2009 (z pozn. zm.) po sesji 31 stycznia 2012 r. przeprowadzono rewizje listy
uczestnikow Respect Index (IV edycja). KOGENERACIJA S.A. spehiajac wysokie wymagania i kryteria RESPECT Index
znalazla si¢ w gronie 23 spotek nowego portfela indeksu gietdowego spotek odpowiedzialnych spotecznie.

4. Indeks sektorowy WIG-energia

4 stycznia 2010 r. Gielda Papieréw WartoSciowych w Warszawie rozpoczeta obliczanie i publikacje dziesiatego subindeksu
sektorowego WIG-energia W sktad indeksu weszly wszystkie spotki branzy energetyka w ramach indeksu WIG, tj. Polska
Grupa Energetyczna (waga 66 proc.), CEZ (waga 22 proc.), Polish Energy Partners (waga 6 proc.) oraz

KOGENERACJA (waga rowniez 6 proc.). Obecnie indeks tworza: EC Bedzin, CEZ, Enea, KOGENERACIJA, Polish
Energy Partners, PGE, Tauron Polska Energia.

Notowania indeksu WI1G-energia w 2011 roku
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5. Polityka dywidendy

Wyptata dywidendy zalezy od uwarunkowan finansowych Spotki. Najistotniejszymi czynnikami sa naklady inwestycyjne,
wysokoséci zadluzenia oraz zwigzany z tym poziom plynnosci finansowej. W ostatnich latach obserwowano trend
wzrostowy (tabela ponizej).

Zgodnie z uchwata nr 6/2011 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia w sprawie podziatu zysku, z dnia 30 czerwca
2011 roku, dywidenda za rok 2010 wyniosta 52 150 tys. zt, tj. 3,50 zlakcje (Raport Biezgcy 18/2011). Wszystkie akcje
Spotki w liczbie 14 900 tys. szt. majg takie same prawa do dywidendy.

Zgodnie z uchwalg Zarzadu w sprawie podziatu zysku, z dnia 13 kwietnia 2012 roku, proponowana dywidenda za rok 2011
wynosi 65 709 tys. 71, tj. 4,41 zt/akcje.

Przedstawiajagc Walnemu Zgromadzeniu propozycje dnia ustanowienia prawa do dywidendy i dnia wyptaty dywidendy
Spotka doktadata w ostatnich latach wszelkich staran, aby okres pomigdzy tymi dwoma datami nie przekraczat 15 dni,
zgodnie z pkt 1V 6 Dobrych Praktyk Spotek Gietdowych, ktory zostat oficjalnie przyjety do zastosowania przez Walne
Zgromadzenie w dniu 30 czerwca 2011 r. (Raport EBI 1/2011).
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2010 2009 2008 2007 2006
Wynik netto (w tys. zf) 92 962 103 466 47 547 60 026 37793
Ki k
Wota 2ysku przeznaczona 52 150 52 150 30545 30545 27565
na dywidende (w tys. z{)
Procent zysku przeznaczony
56 50 64 51 73
na dywidende (w %)
Liczba akcji (w tys. szt.) 14900 14900 14900 14900 14900
Dywidenda zarok (w /akgja) 3,50 3,50 2,05 2,05 1,85
2011 2010 2009 2008 2007
3;‘(;;\'/\;‘;;2;’”"“‘3 prawa 2lipca 22 wrzesnia 22 wrzeénia glipca  13lipca
Dzien wyptaty dywidendy 10 sierpnia 3 pazdziernika 3 pazdzernika 8sierpnia 24 sierpnia

6. Rekomendacje

W 2011 roku Spotka otrzymata nastgpujace rekomendacje:

A 2 lutego 2011 r. DM BPS podwyzszyt rekomendacj¢ z ,,trzymaj” na ,.kupuj”,
A 21 lutego 2011 r. Citigroup obnizyt rekomendacje¢ z ,.kupuj” na ,,trzymaj”,
A 27 maja 2011 r. Citigroup podwyzszyt rekomendacj¢ z ,,trzymaj” na ,.kupuj”,
A 19 wrzeénia 2011 r. DM Milenium wydat rekomendacje ,,kupuj”.

7. Umowy a zmiany w proporcjach posiadanych akcji
(zgodnie z § 91 ust.6, pkt 19 Rozporzqdzenia)

KOGENERACIJA S.A. nie powzigta zadnych informacji o umowach (w tym réowniez zawartych po dniu bilansowym),
w wyniku ktorych moga w przyszio$ci nastgpi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych
akcjonariuszy i obligatariuszy.

8. System kontroli programow akcji pracowniczych
(zgodnie z § 91 ust.6, pkt 20 Rozporzqdzenia)

W Spélce i nie wystgpuja systemy kontroli programoéw akcji pracowniczych.
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9. Umowa zawarta z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych
(zgodnie z § 91 ust.6, pkt 21 Rozporzqdzenia)

Wyszczegolnienie Sprawozdania za rok 2011 Sprawozdania za rok 2010

Data zawarcia umowy o przeglad sprawozdania

X 1 sierpnia 2011 r. 14 czerwca 2010 r.
finansowego

I?ata zawarcia umowy o badanie sprawozdania 1 sierpnia 2011 1. 12 pazdziernika 2010 1.
finansowego

E?ata zawarcia aneksu do umowy o badanie sprawozdania 1 czerwea 2010 T.
finansowego

Do dnia otrzymania opinii

. . . i raportu z badania sprawozdania

31 marca 2014 r.

Okres obowigzywania umowy o badanie skonsolidowanego (najp6Znicj do

dnia 19 kwietnia 2011 r.)

Wynagrodzenie lgcznie (W z § pbezypodatku VAT: 214000 234000

za badanie rocznego sprawozdania finansowego 128 400 163 000

z_a ustugi poswiadczajace, w tym przeglad sprawozdania 85 600 71 000

finansowego

za ushugi doradztwa -
za pozostate ushugi -

10. Metodologia liczenia wskaznikéw

ROA = Zysk netto/Aktywa ogotem,

ROE = Zysk netto/Kapitat wiasny,

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

Plynnosé biezqca = aktywa obrotowe / zobowigzania krotkoterminowe

Plynnos$é szybka = (aktywa obrotowe — zapasy) / zobowigzania krotkoterminowe
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Wroctaw, 23 kwietnia 2011 r.

Philippe Gagneux Roman Traczyk
Prezes Zarzgdu Czlonek Zarzqdu
Krzysztof Wrzesinski Henryk Zajas

Czlonek Zarzqdu Czlonek Zarzqdu



