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WSTEP

Zespot Elektrocieptowni Wroctawskich KOGENERACJA S.A. jest przedsigbiorstwem
energetycznym, prowadzacym dziatalno$¢ gospodarcza w zakresie wytwarzania ciepta
1 energii elektrycznej oraz przesytania i dystrybucji ciepta. Wytwarzanie ciepla oraz
wytwarzanie energii elektrycznej w procesie skojarzonym zapewnia uzyskiwanie
Sredniorocznie wysokiej sprawno$ci wytwarzania, co oznacza najbardziej efektywne
wykorzystanie energii chemicznej paliw pierwotnych wsrod przedsigbiorstw energetyki
zawodowe;j.

W sktad przedsigbiorstwa Spotki wchodza dwa zaktady produkcyjne:

= Elektrocieptownia Wroctaw, zlokalizowana we Wroctawiu przy ul. Lowieckiej 24,

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

o facznej mocy elektrycznej 363 MW i cieplnej 1.059 MWt.

Obie elektrocieplownie stanowia centralne zrodta ciepta dla Wroctawia w zakresie pokrycia
potrzeb na ogrzewanie, ciepta wodg uzytkowa i ciepto technologiczne oraz zrodia
energii elektrycznej stanowiace czes¢ krajowego systemu elektroenergetycznego.

KOGENERACJA S.A. spelnia wymogi prawa okreSlone w art. 32 1 art. 47 Prawa
Energetycznego, posiada stosowne koncesje Prezesa Urzedu Regulacji Energetyki (URE)
na prowadzong dzialalno$¢ gospodarcza w zakresie wytwarzania energii elektrycznej i ciepta
oraz przesyhu i dystrybucji ciepta, a w rozliczeniach z odbiorcami energii stosuje ceny, ktorych
wysokos¢ ustalona zostata w taryfach.

Kolejna Taryfa dla ciepta zostala zatwierdzona przez Prezesa URE w dniu 11 lipca 2006 r.,
natomiast dla taryfy na energi¢ elektryczna Spotka uzyskala zwolnienie z obowiazku
przedktadania do zatwierdzenia (decyzja OWR-4211-5(4)/2005/1276/SS Prezesa URE z dnia
23 czerwca 2005 r.).

Sprawozdanie finansowe Spotki za rok obrotowy 2006 zostalo sporzadzone wedtug zasad
rachunkowos$ci omowionych w Informacji dodatkowej do jednostkowego sprawozdania
finansowego (punkt II).
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1. Dzialalno$¢ Spolki w Swietle Prawa Energetycznego

Podstawy prawne funkcjonowania Spotki

KOGENERACJA S.A. spetnia wymogi prawa, okreslone w art. 32 i art. 47 Ustawy Prawo
Energetyczne. Spotka posiada stosowne koncesje Prezesa Urzedu Regulacji Energetyki
na prowadzong dzialalno$¢ gospodarcza w zakresie wytwarzania energii elektrycznej, obrotu
energia elektryczna, wytwarzania ciepla oraz przesyhu i dystrybucji ciepla, a w rozliczeniach
z odbiorcami energii stosuje ceny, ktorych wysoko$¢ ustalona zostata w taryfach.

Realizacja warunkow koncesyjnych

KOGENERACJA S.A. na biezaco realizowala wszystkie bezterminowe zobowigzania

natozone postanowieniami koncesji, realizujac takze zadania terminowe:

- tres¢ wszystkich umow sprzedazy ciepla dostosowana zostata do przepisow Ustawy
Prawo Energetyczne,

- W przewidzianym terminie zlozono Prezesowi URE sprawozdanie z wykonania
warunkow koncesyjnych za rok 2005,

- terminowo uiszczono optaty koncesyjne.

2. Podstawowe wielko$ci ekonomiczno-finansowe Spotki

W roku sprawozdawczym 2006 podstawowe wielkosci ekonomiczno-finansowe Spotki
ksztattowaty si¢ w nastepujacy sposob:

Lp. Wyszczegdlnienie Jednostka 31.12.2006 31.12.2005
1. | Przychody ze sprzedazy produkiow, tys. 24 460.410 395.786
towardw i materialdw

2. Koszty dziatalnosci operacyjnej tys. zt 444.050 382.279
3. Wynik na sprzedazy tys. zt 16.360 13.507
4 X\;Zgl;yr; e}jozostalej dziatalnosci tys. 7k 13715 6.127
5. Wynik na dziatalno$ci operacyjnej (EBIT) tys. zt 30.075 7.380
6. Wynik na dziatalno$ci finansowe;j tys. zt 14.372 6.257
7. Wynik finansowy netto tys. zt 37.793 10.652
8. Rentownos$¢ aktywow ROA % 4,18 1,18
9. Rentownos¢ kapitatow wiasnych ROE % 5,26 1,53
10. |ROCE #*) % 5,93 1,61
11. | Plynno$¢ biezaca **) rel. 1,20 0,96
12. | Ptynnos¢ szybka ***) rel. 0,74 0,61

*) ROCE =EBIT/kapitat zaangazowany, gdzie kapitat zaangazowany = kapitat wiasny + (kredyty i pozyczki diugo

i krotkoterminowe — inwestycje krotkoterminowe — inwestycje dfugoterminowe)

**) Plynnos¢ biezqca = aktywa obrotowe / ( zobowiqzania krotkoterminowe + krotkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe)
**%) Plynnosc¢ szybka = (aktywa obrotowe — zapasy) / (zobowiqzania krotkoterminowe + krotkoterminowe rozliczenia
miedzyokresowe)
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Przychody ze sprzedazy

W 2006 r. Spotka osiagneta przychody ze sprzedazy w kwocie 460.410 tys. zt, w tym
ze sprzedazy produktow w wysokosci 398.261 tys. zt oraz ze sprzedazy towarow 1 materiatow
62.149 tys. zt. W roku 2005 przychody ze sprzedazy byly nizsze o 64.624 tys. zt (o 14,0 %)
1 ksztaltowatly si¢ na poziomie 395.786 tys. zt (w tym ze sprzedazy produktow 384.889 tys.
zt, a ze sprzedazy towardw 1 materiatow 10.897 tys. zt).

Przychody ze sprzedaiy produktow osiagnigte w 2006 r. byly wyzsze w pordéwnaniu
do przychodow 2005 r. 0 13.372 tys. zt (0 3,5 %), co spowodowane bylo wzrostem wolumenu
sprzedanej energii elektrycznej (o 6,8 %).

Przychody ze sprzedaiy towarow i materialtow sa zwiazane przede wszystkim ze sprzedaza
zakupionej energii konwencjonalnej. W 2006 r. przychody ze sprzedazy tej energii osiagnegty
poziom 59.955 tys. zt — o 49.423 tys. zt wyzszy niz w roku 2005. Ze wzgledu na fakt,
iz koszty zakupu energii konwencjonalnej uksztattowaty si¢ na zblizonym poziomie, wzrost
przychodéw z tytulu jej sprzedazy nie wplynal znaczaco na powigkszenie wyniku
finansowego netto Spoétki. Ponadto w 2006 r. w pozycji przychodow ze sprzedazy towarow
1 materiatlow pojawily si¢ przychody z tytutu sprzedazy praw majatkowych dotyczacych
swiadectw pochodzenia energii elektrycznej wytwarzanej z odnawialnych zrédet energii —
1.792 tys. zt.

Wynik na sprzedazy

W 2006 r. wynik na sprzedazy Spotki uksztattowat si¢ na poziomie 16.360 tys. zi, natomiast
w 2005 roku wyniost 13.507 tys. zt. Wzrost wyniku ze sprzedazy (o kwotg 2.853 tys. z}),
to konsekwencja wyzszego wzrostu przychodow ze sprzedazy produktéw anizeli kosztow ich
wytwarzania (o kwote 1.401 tys. zt), nizszych kosztow ogoélnego zarzadu (o kwotg 677 tys. zt)
oraz poprawy wyniku na sprzedazy towardéw 1 materiatow (o kwotg 775 tys. zt).

Wrynik na pozostalej dzialalno$ci operacyjnej

W 2006 roku wynik na pozostalej dzialalnosSci operacyjnej ksztattowal si¢ na poziomie
13.715 tys. zt (pozostate przychody operacyjne wyniosty 22.522 tys. zt, pozostate koszty
operacyjne 8.807 tys. zl), natomiast w roku 2005 r. wynik na pozostalej dzialalnosci
operacyjnej wyniost (-6.127) tys. zl, przy pozostatych przychodach operacyjnych
w wysokosci 2.922 tys. zt 1 pozostatych kosztach operacyjnych w wysokosci 9.049 tys. zt.
Znaczacy wzrost wyniku na pozostatej dzialalno$ci operacyjnej, to skutek przede wszystkim
wyzszych pozostatych przychodéw operacyjnych — o kwote 19.600 tys. zt. W 2006 r. miata
miejsce sprzedaz uprawnien do emisji dwutlenku wegla — w wysokosci 14.827 tys. zt
(zgodnie z zatwierdzonym przez Komisje Europejska Krajowym Planem Rozdziatu
Uprawnien do emisji CO; na lata 2005-2007 oraz zgodnie z Ustawa o handlu uprawnieniami
do emisji do powietrza gazow cieplarnianych) oraz sprzedaz praw majatkowych dotyczacych
Swiadectw pochodzenia energii elektrycznej wytwarzanej z odnawialnych zrodet energii
—w wyliczonej wysokosci 3.137 tys. zt.

Wrynik na dzialalno$ci operacyjnej

W 2006 r. wynik na dzialalnoSci operacyjnej wyniost 30.075 tys. zt i byl wyzszy
w relacji do 2005 roku o0 22.695 tys. zt. Przyczyny takiego stanu rzeczy opisano wyzej.

Wynik na dzialalno$ci finansowej

W roku sprawozdawczym 2006 Spotka osiagneta przychody finansowe w kwocie 20.153 tys.
zt, przy kosztach finansowych w wysokosci 5.781 tys. zi. W 2005 r. natomiast przychody
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finansowe ksztattowaty si¢ na poziomie 8.131 tys. zt, a koszty finansowe byly nizsze w relacji
do roku sprawozdawczego o 3.907 tys. zt.

Wynik na dziatalnosci finansowej w roku 2006 wyniost zatem 14.372 tys. zt, a w 2005 r.
6.257 tys. zt. Zasadniczy wplyw na wzrost tego wyniku w analizowanym okresie miat przede
wszystkim wysoki poziom przychodow finansowych z tytutu otrzymanych dywidend (15.041
tys. zt). W kosztach finansowych roku 2006 pojawity si¢ koszty z tytulu aktualizacji warto$ci
inwestycji finansowych w kwocie 4.019 tys. zi. (akcje Towarowej Gietdy Energii S.A. bedace
w posiadaniu KOGENERACJI S.A. — 3.694 tys. zt oraz akcje Polskiego Funduszu
Kapitatlowego S.A. w likwidacji — 325 tys. zt).

Wrynik finansowy netto

Spotka w roku 2006 wygenerowata wynik finansowy netto w wysokosci 37.793 tys. zi.
W 2005 r. wynik ten byt nizszy o 27.141 tys. zt 1 ksztaltowat si¢ na poziomie 10.652 tys. zt.

Wskazniki rentowno$ci ROA, ROE. ROCE

Wskazniki rentownosci osiagnigte przez Spotke w roku 2006 byly wyzsze w relacji do roku
2005, co jest konsekwencja przede wszystkim wyzszego poziomu wyniku na dzialalnosci
operacyjnej oraz wyniku finansowego netto Spotki wygenerowanego w roku
sprawozdawczym.

Plynnos¢ finansowa

Wskazniki ptynnosci finansowej umozliwiaja formulowanie opinii o zdolno$ci
przedsigbiorstwa do terminowego regulowania biezacych zobowiagzan.

Wskazniki plynno$ci, jakie osiagngta Spotka w 2006 r. uksztaltowaly si¢ na poziomie
optymalnym — plynno$¢ biezaca -1,2, ptynnos¢ szybka - 0,74. Poprawa tych wskaznikow
w stosunku do roku 2005 spowodowana zostata przede wszystkim znaczacym spadkiem
zobowiazan krotkoterminowych — o 21%.

3. Podstawowe produkty

Podstawowymi produktami Spotki sa: ciepto i energia elektryczna. W 2006 roku sprzedano:
8.929.435 GJ ciepta,
1.391.035 MWh energii elektryczne;.

Wielkos$¢ sprzedazy ciepta i energii elektrycznej w jednostkach produkcji w latach 2006
12005 prezentuje ponizsze zestawienie:

L.p. Wyszczegélnienie J.m. 2006 2005 Z{xi‘;n]a
1. | Cieplo GJ 8.929.435 9.041.844 -1,24
2. | Energia elektryczna MWh 1.391.035 1.302.091 6,83
3. | Produkcja globalna w jednostkach GJ 13.937.161 13.729.372 1,51
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Wartos$¢ oraz struktura sprzedazy ciepta i energii elektrycznej w roku 2006 (i dla poréwnania
w 2005 r.) ksztattowaly si¢ nastgpujaco:

2006 2005
P, Zmiana
L.p. Wyszczegélnienie Warto$¢ | Struktura | Warto§é | Struktura [w %]
[tys. zd] [%] [tys. 1] [%]
1. |Cieplo 201.200 51,0 200.316 52,5 0,4
2. | Energia elektryczna 193.090 49,0 181.438 47,5 6.4
OGOLEM 394.290 100,0 381.754 100,0 33
4. Rynki zbytu i Zrodla zaopatrzenia
Rynki zbytu

Podstawowe rynki zbytu w 2006 r. tworzyli:

= odbiorcy podtaczeni do systemu cieptowniczego Wroctawia 1 Siechnic, ktorym ciepto
dostarczane jest poprzez sieci cieptownicze:
sie¢ lokalnego dystrybutora ciepta, tj. Fortum Wroctaw S.A. — 95 % sprzedawanego
ciepfa,
sie¢ cieptownicza w Siechnicach (Gmina Sw. Katarzyna) — 4,5 % sprzedawanego
ciepfa,
- pozostali odbiorcy — 0,5 %,
= odbiorcy energii elektrycznej wyprodukowanej w skojarzeniu z cieptem:
- ENEA S.A. —36 % sprzedazy,

EnergiaPro Koncern Energetyczny S.A. —30 % sprzedazy,
Zaktady Energetyczne Okregu Radomsko-Kieleckiego S.A. — 14 % sprzedazy,
EVEREN Sp. z o.0. — 10 % sprzedazy,

pozostali odbiorcy — 10 % sprzedazy.

W zakresie rynku ciepla Spoétka uzalezniona jest w swojej dziatalnosci gospodarczej od
Fortum Wroctaw S.A, ktory jest monopolista w obszarze swojej sieci.

Natomiast na rynku energii elektrycznej sprzedaz energii do klientdéw nastgpuje poprzez
srednioterminowe umowy dwustronne oraz umowy typu SPOT, zawierane bezposrednio
z odbiorcami — spdtkami dystrybucyjnymi i spdétkami obrotu, zobowiazanymi do zakupu
odpowiedniej ilosci energii elektrycznej wyprodukowanej w skojarzeniu dla odbiorcow
zuzywajacych energi¢ na potrzeby wlasne. Fizycznie jednak energia elektryczna
wprowadzana jest do sieci rozdzielczej EnergiaPro Koncern Energetyczny S.A., ktora jako
Operator Techniczno-Handlowy reprezentuje KOGENERACIJE S.A na rynku bilansujacym
(zglaszanie dobowej pozycji kontraktowej poprzez system WIRE do Operatora Systemu
Przesytowego), co wiaze si¢ z uzaleznieniem naszej Spotki od funkcji operatorskiej
EnergiaPro Koncern Energetyczny S.A.

Zaopatrzenie w paliwo produkcyjne

Zaopatrzenie Spotki w paliwo energetyczne odbywa si¢ na podstawie nastgpujacych umow:

1) Umowa nr SW/05/031/UH na zakup i dostawe wegla energetycznego zawarta w dniu
9 marca 2005 r. z Przedsigbiorstwem Handlowo-Uslugowym ENERGOKRAK Sp. z o.0.
Umowa obowiazuje do dnia 31 stycznia 2008 r.
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2) Umowa Wieloletnia nr KW/05/153/UH na sprzedaz wegla energetycznego zawarta
w dniu 25 maja 2005 r. pomigdzy Konsorcjum KOGENERACJA S.A. — ENERGOKRAK
Sp. z o0.0. a Katowickim Holdingiem Weglowym. Spétka ENERGOKRAK Sp. z o.o.
bedzie nabywala wegiel kontraktowy, celem jego odsprzedazy KOGENERACII S.A.
Dostawy wegla realizowane beda w okresie od 1 lipca 2007 r. do 30 czerwca 2021 r.
Orientacyjna warto$¢ umowy w okresie rocznym wynosi 140 min zl.

3) Dostawy mazutu do Spoiki realizowane sa przez PKN ORLEN S.A. na podstawie
kwartalnych zamowien.

4) Umowa na dostawg¢ biomasy zawarta dniu 27 kwietnia 2006 r. z VKN Polska Sp. z o.o.
Umowa bedzie obowiazywata do 2016 roku.

5) Umowa wieloletnia nr 1/2005 zawarta w dniu 4 lipca 2005 r. z Odratrans S.A.

i ENERGOKRAK Sp. z 0.0. na wykonywanie przewozu i spedycji wegla kamiennego.
Umowa obowiazuje do 30 czerwca 2021 r.

5. Umowy znaczgce dla dzialalnosci Spotki zawarte w 2006 r.

W dniu 9 listopada 2006 r. KOGENERACJA S.A. zawarla ze spotka EnergiaPro Koncern
Energetyczny S.A. dwie Umowy Sprzedazy Energii Elektrycznej Wytwarzanej w Skojarzeniu
z Wytwarzaniem Ciepla. Umowy obowiazuja od dnia 1 stycznia 2007 r. do dnia 31 grudnia
2007 1., a ich orientacyjna warto$¢ wynosi 115 miln zi.

6. Zmiany w powiazaniach organizacyjnych i kapitalowych Spélki z innymi
podmiotami

Struktura kapitalow zaktadowych poszczegélnych spotek Grupy Kapitalowej 1 udziat
w nich KOGENERACII S.A. wg stanu na dzien 31 grudnia 2005 r.

Ilos¢ udzialow/akeji pozostajacych
Wartosé w posiadaniu KOGENERACJI S.A.
Kapital Ilos¢ nominalna (bezposrednio)
Podmiot zakladowy udzialow/akeji udzialu/akeji
(4] [szt.] (4] dui 1ll?sc/ Keii | ‘arto$¢ nominalna %
udzialowrakeJl |y 4ziatéw/akeji [z1] | kapitatu
[szt.]
EC Zielona 13.199.900 527.996 25 | 527.189 13.179.725 99,85
Gora S.A.
Dalkia Zielona 7.200.000 7.200 1.000 7.000 7.000.000 97,22
Goéra Sp. z o.0.
PPO Siechnice 18.680.500 37.361 500 19.054 9.527.000 51,00
Sp. z o.0.
VKN Polska 1.100.000 2200 500 1.099 549.500 49,95%)
Sp. z o.0.
ZEC SERVICE 562.500 1.118 500 490 245.000 43,56
Sp. z o.0.

*) 50,38% glosow na zgromadzeniu wspolnikow
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Zmiany, jakie nastapity w okresie roku sprawozdawczego:

=

Na podstawie Umowy prywatyzacyjnej w roku 2006 KOGENERACJA S.A. nabyta
10 akcji pracowniczych EC Zielona Goéra S.A. W posiadaniu pracownikéw pozostaje
wg stanu na dzien 31 grudnia 2006 roku 797 akcji tej Spotki. Obowiazek wykupu akeji
pracowniczych przez KOGENERACIJE S.A. wygasa z dniem 31 grudnia 2009 r.

W dniu 24.05.2006 r. Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspolnikéw Dalkii Zielona Gora
Sp. z 0.0. wyrazito zgodg na potaczenie Spotki z MZEC Sp. z o.0. Na dzien 24 maja
2006 r. KOGENERACJA S.A. byla w posiadaniu 97,22% udziatow spotki Dalkia
Zielona Gora. Zgodnie z podjeta na Zgromadzeniu uchwata caty majatek Dalkii Zielona
Gora Sp. z 0.0. zostal przeniesiony na spotke przejmujaca (MZEC Sp. z 0.0.) w zamian
za udziaty.

W dniu 1.06.2006 r. Sad Rejonowy w Zielonej Gérze wydat postanowienie zawierajace
wpis o potaczeniu spotek Dalkia Zielona Goéra Sp. z 0.0. i MZEC Sp. z 0.0. oraz zmiang
nazwy MZEC Sp. z o0.0. na Zielonogorska Energetyke Cieplna Sp. z o.0. (w skrocie:
ZEC Sp. z 0.0.). Obecnie KOGENERACIJA S.A. posiada 19,84% udziatow spotki ZEC
Sp. z o.0.

W dniu 28.06.2006 r. Sad Rejonowy w Zielonej Gorze wydal postanowienie
o wykresleniu Dalkii Zielona Gora Sp. z 0.0. z KRS.

W dniu 28.06.2006 r. zawarta zostata Umowa sprzedazy udziatéw, na podstawie ktorej
KOGENERACJA S.A. nabyla od PT ENERGOPIAST Sp. z o0.0. 452 udzialy
VKN Polska Sp. z o.0. Udziat KOGENERACIJI S.A. w kapitale zaktadowym spotki
VKN Polska Sp. z 0.0. wzrost z 49,95% do 70,50%.

Na dzien 31 grudnia 2006 r. sytuacja przedstawiata si¢ nastepujaco:

Ilos¢ udzialow/akeji pozostajacych
Wartosé w posiadaniu KOGENERACJI S.A.
Kapital Ilos¢ nominalna (bezposrednio)
Podmiot zakladowy udzialéw/akeji . .
udziatu/akeji .
[z1] [szt.] ilos¢ 2z q Q
[zH] dzialow/akeii warto$¢ nominalna %o
uez [SZVtV] 1 udzialéw/akeji [21] | Kapitalu
e 13.199.900 527.996 25 527.199 13.179.975 99,85
Gora S.A.
VKN Polska 1.100.000 2200 500 1551 775.500 70,50%)
Sp. z o.o.
PPO Siechnice | ¢ ) 500 37.361 500 19.054 9.527.000 51,00
Sp. z o.0.
ZEC SERVICE 562.500 1118 500 490 245.000 43.56
Sp. z o.0.
ZEC Sp. zo.0. | 39.660.000 19.830 2.000 3.934 7.868.000 19,84

*) 70,75% glosow na zgromadzeniu wspolnikow
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KOGENERACIJA S.A. jest ponadto akcjonariuszem lub udziatowcem w innych podmiotach
(wg stanu na dzien 31.12.2006 r.):

% kapitalu zakladowego
Podmiot w posiadaniu KOGENERACIJI S.A. % w ogolnej liczbie glosow
(bezposrednio)
ESV Sp. z o.0. 22,99 22,99
ZEC HURT Sp. z o.0. 25,58 25,58
EKOTRAKT Sp. z o.0. 15,01 15,01
ENERGOKRAK Sp. z o.0. 12,40 12,40
PFK S.A. 9,96 9,96
Towarowa Gielda Energii S.A. 4,66 4,66
Fortum Wroclaw S.A. 0,00 (1 akcja) 0,00 (1 gtos)
BISE S.A. 0,33 0,30

7.  Gléwne inwestycje krajowe i zagraniczne (papiery wartosciowe inne niz akcje
i udzialy, instrumenty finansowe, wartosci niematerialne i prawne, nieruchomosci)

W roku sprawozdawczym 2006 Spotka nie inwestowata w papiery wartosciowe inne niz akcje
i udzialy, instrumenty finansowe, wartos$ci niematerialne i prawne, ani tez w nieruchomosci.

8. Transakcje z podmiotami powiazanymi

Wzajemne obroty (koszty i przychody) w transakcjach pomigdzy KOGENERACJA S.A.
a jednostkami powigzanymi przedstawia ponizsza tabela (stan na 31.12.2006 r.):

[w tys. z1]

Koszty poniesione przez Przychody KOGENERACJI S.A.

Lp. Podmiot KOGENERACIJE S.A. w transakcjach osiggnigte w transakcjach ze
ze spotkami powigzanymi spotkami powiazanymi

1. | EC Zielona Goéra S.A. - 18.763

2. | PPO Siechnice Sp. z 0.0. - 8.808

3. | ZEC SERVICE Sp. z 0.0. 13.062 1.374

4. | VKN Polska Sp. z o.0. 5.920 183

5. |ESV Sp.zo.o. 510 1.192

6. |ZEC HURT Sp. zo.0. 2.182 881

7. | ZEC DIAGPOM Sp. z o.0. 1.263 109

8. | Grupa EDF 1.635 46
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Transakcje Spoiki z jednostkami powiazanymi wynikaja z jednej strony ze $wiadczenia przez
te podmioty na rzecz KOGENERACIJI S.A. ustug niezbgdnych do prawidtowego jej
funkqonowama (koszty dla Spoiki):
remontowo-montazowych i modernizacyjnych (ZEC SERVICE Sp. z 0.0.),
= zwigzanych z gospodarczym wykorzystaniem ubocznych produktow spalania oraz
obstluga obszaru odpopielania (VKN Polska Sp. z 0.0.),
= zaopatrzeniowych (ZEC HURT Sp. z 0.0.),
» diagnostyczno-pomiarowych (ZEC DIAGPOM Sp. z 0.0.),
a z drugiej strony — z uméw dzierzawy, najmu pomieszczen (przychody dla Spoiki).

W przypadku PPO Siechnice Sp. z 0.0. gldéwnym przedmiotem transakcji byty dostawy ciepta
realizowane przez KOGENERACIJE S.A. na rzecz przedsigbiorstwa, natomiast w przypadku
EC Zielona Goéra S.A. przychody obejmuja gtéwnie przychody finansowe z tytutu otrzymane;j
dywidendy oraz naliczonych odsetek od pozyczek podporzadkowanych.

9. Zaciagnigte kredyty i pozyczki oraz umowy poreczen i gwarancji

W roku obrotowym 2006 zawarto nastgpujace umowy:

= W dniu 4 lipca 2006 r. Spotka zawarta Umowe Kredytowa z Bankiem Handlowym S.A.
w Warszawie o kredyt w rachunku biezacym w kwocie 100.000.000 zt — na podstawie
Umowy Ramowej Nr PBK/670/UR/0011/03 dotyczacej transakcji kredytowych
w ramach Cash Poolingu z dnia 1 lipca 2003 r. Umowa powyzsza obowiazuje do dnia
4 lipca 2007 r.

= W dniu 30 czerwca 2006 r. Spotka przedtuzyla o kolejny rok czas obowiazywania

umowy o kredyt w rachunku biezacym w wysokosci 5.000.000 zt, zawartej z ING

Bankiem Slaskim S.A. w Katowicach. Umowa powyzsza obowiazuje do dnia

30 czerwca 2007 r. Zabezpieczeniem kredytu jest:

- zastaw rejestrowy na zapasach wegla kamiennego skladowanego na hatdach
we Wroctawiu 1 w Siechnicach o tacznej warto$ci nie nizszej niz 9.000.000 zt,

- cesja praw z polisy ubezpieczeniowe] zapasoOw wegla kamiennego sktadowanego
na hatdach we Wroctawiu 1 w Siechnicach od ognia 1 innych zdarzen losowych
w minimalnej wysokos$ci 9.000.000 zt.

= W dniu 28 grudnia 2006 r. Spotka zawarla umowg pozyczki z Wojewddzkim

Funduszem Ochrony Srodowiska i Gospodarki Wodnej we Wroctawiu w kwocie

21.500.000 zt na dofinansowanie zadania inwestycyjnego. Zabezpieczeniem splaty

pozyczki sa:

- cesja wierzytelnosci w wysokosci 15.000.000 zt z umowy sprzedazy ciepla, zawartej
z Fortum Wroctaw S.A.,

- weksel in blanco na sum¢ wekslowa 32.250.000 zt,

- gwarancja bankowa opiewajaca na kwot¢ 10.750.000 zt udzielona przez ING Bank
Slaski S.A.

11



KOGENERACJA S.A.

10.

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalno§ci KOGENERACIJI S.A. w 2006 r.

Udzielone pozyczKi, porgczenia i gwarancje

W roku obrotowym 2006 udzielono nastgpujacych porgczen:

=

11.

W dniu 2 marca 2006 r. KOGENERACJA S.A. udzielita spotce Siemens Industrial
Turbomachinery Sp. z 0.0. porgczenia za zobowiazania P.T. ENERGOPIAST Sp. z o.0.,
wynikajace z gwarancji jakosci i1 rekojmi za wady z tytutdow zawartych pomigdzy tymi
spotkami umoéw. Porgczenie zostato udzielone do kwoty 180.000 zt na okres dwoch lat.

W dniu 4 kwietnia 2006 r. KOGENERACJA S.A. podpisala umoweg porgczenia
z Europejskim Funduszem Leasingowym S.A. Porgczenie to dotyczy umowy
leasingowej, w wyniku ktorej EFL S.A. przekazat do uzywania spolce VKN Polska
Sp. z o.0. lini¢ technologiczna do segregacji odpadow, w zamian za optaty leasingowe

w lacznej kwocie 499.635 zt Porgczenie zostalo udzielone na okres do dnia
12 pazdziernika 2011 r.

W dniu 6 pazdziernika 2006 r. KOGENERACJA S.A. udzielita spotce PPO Siechnice
Sp. z 0.0. porgczenia w kwocie 1.204.000 zt na okres do dnia 1 wrzesnia 2014 r. w celu
zabezpieczenia kredytu inwestycyjnego udzielonego przez BZ WBK S.A.

W dniu 6 grudnia 2006 r. KOGENERACJA S.A. udzielita spétce PPO Siechnice
Sp. z 0.0. porgczenia w kwocie 5.000.000 zt na okres do dnia 31 pazdziernika 2007 r.
w celu zabezpieczenia kredytu inwestycyjnego udzielonego przez BZ WBK S.A.

Emisja papierow wartosciowych

W dniu 23 stycznia 2006 r. dokonano jednej emisji dwumiesigcznych obligacji zero-
kuponowych o wartosci 50.000.000 zt, ktérej wykup w calosci nastapit w dniu 23 marca
2006 .

12.

Objasnienie roznic pomi¢dzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie
polrocznym, a weze$niej publikowanymi prognozami wynikéw

Prognozy wynikéw Spotki na 2006 r. nie byty publikowane.

13.

Ocena zarzadzania zasobami finansowymi

Przepbywy pieniezne

W roku obrotowym 2006 przeptywy pienigzne w Spolce ksztaltowaty si¢ w nastgpujacy
sposob:
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[w tys. z1]

Wyszczegdlnienie 31.12.2006 31.12.2005 Zmiana
Przeplywy pienig¢zne netto:
- z dzialalnosci operacyjne;j 72.439 58.814 13.625
- z dzialalnosci inwestycyjnej -77.440 -24.640 -52.800
- z dzialalnosci finansowe;j -38.292 -12.079 -26.213
Przeplywy pienigine netto razem -43.293 22.095 -65.388
Srodki pienigine na poczqtek okresu 43.434 21.339 22.095
Srodki pienigine na koniec okresu 141 43.434 -43.293

W roku sprawozdawczym 2006, w relacji do 2005 r., nastapil wzrost przeplywow
7 dzialalnosci operacyjnej (o 23,2 %), na ktory ztozyla si¢ przede wszystkim sprzedaz
uprawnien do emisji CO, w wysokosci 14,8 min zi.

Trzykrotny wzrost ujemnego salda przeplywow z dzialalnosci inwestycyjnej (w stosunku do

roku 2005) jest efektem przede wszystkim:

- wyzszych o 18,6 mln zI wydatkéw na nabycie rzeczowych aktywow trwatych i wartosci
niematerialnych i prawnych,

- zaplaty za akcje spotki zaleznej EC Zielona Gora S.A. nabyte od Ministerstwa Skarbu
Panstwa na taczna kwot¢ 42,7 min zt.

Zmiana wartosci przeplywow z dzialalnosci finansowej jest wynikiem dwoch podstawowych
czynnikow:

- wykupu dtuznych papierow wartosciowych na sumg 50,0 min zi,

- wyptaty dywidendy w 2006 r. w kwocie 11,9 mln zt.

Phnnosé finansowa

Na dzien 31 grudnia 2006 r. Spotka posiadala zobowiazania dlugoterminowe z tytutu
pozyczek w kwocie 6.299 tys. zt. Jesli chodzi natomiast o zobowiazania krotkoterminowe,
sa one regulowane na biezaco.

Wskazniki plynno$ci, jakie osiagneta Spotka w 2006 r. uksztaltowaly si¢ na poziomie
optymalnym (patrz punkt 2 niniejszego Sprawozdania Zarzadu).

Biorac powyzsze pod uwage, nie ma zagrozenia dla kontynuacji dziatalnosci Spotki.

14. Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych

Nadrzednym celem inwestowania w Spotce jest wzrost jej wartos$ci rynkowe;.

Program inwestycyjny KOGENERACIJI S.A. koncentruje si¢ gltownie na inwestycjach
rzeczowych — wewngtrznych i zewngtrznych oraz w mniejszym stopniu na inwestycjach
kapitatowych.

Inwestycje rzeczowe ukierunkowane sa na rozwdj, z uwzglednieniem ekologii, oraz na
modernizacj¢ 1 odtworzenie S$rodkow trwatych. Celem inwestycji modernizacyjnych
1 odtworzeniowych, a wigc inwestycji w majatek produkcyjny Spotki, jest wzrost sprawnosci,
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dyspozycyjnosci 1 obnizenie awaryjnosci ukladow produkcyjnych oraz poprawa
bezpieczenstwa pracy.
Jesli chodzi natomiast o inwestycje kapitatlowe, dotyczyly one dalszego wykupu akcji
pracowniczych EC Zielona Gora S.A. oraz nabycia kolejnych udziatow w spoice zaleznej
VKN Polska Sp. z o.0.

Spotka zamierza angazowal si¢ jako inwestor aktywny, zainteresowany zdobywaniem
nowych rynkoéw energii, umacnianiem posiadanej pozycji rynkowej 1 powigkszaniem
zdolnos$ci produkcyjnych.

Inwestycje wewnetrzne

Przedsigwzigcia z tego obszaru maja na celu sukcesywne odtwarzanie zdekapitalizowanych
sktadnikéw majatku produkcyjnego, potaczone z ich modernizacja.
= W roku sprawozdawczym 2006 kontynuowano rozpoczeta w 2005 r. realizacje zadan
objetych tzw. Projektem Technologicznym. Zgodnie z pigcioletnim planem Projektu
wykonano nastgpujace prace:
- modernizacja wraz z remontem kotta OP-230/K-1 w EC Wroctaw,
- modernizacja ukladu wody chtodzacej w EC Czechnica (kontynuacja zadania
z 2005 r.),
- zabudowa ciagltych pomiaréw chemicznych w EC Czechnica (kontynuacja zadania
z 200571.),
- analiza stanu technicznego czg¢$ci cisnieniowej kotta OP-130/K-2 w EC Czechnica.
Zadania inwestycyjne przeprowadzone w roku 2006 finansowane byly ze $rodkow
wlasnych Spoétki oraz z kredytu uzyskanego w Wojewoddzkim Funduszu Ochrony
Srodowiska.
W 2006 r. rozpoczeto rowniez prace zwiazane z realizacja zadan zaplanowanych na lata
2007-2008 (w EC Wroctaw i w EC Czechnica), z ktorych najwazniejsze to:
- modernizacja turbiny TG-1 w EC Wroctaw,
- modernizacja kottéw K-2 1 K-4 w EC Czechnica,
- modernizacja uktadu wyprowadzenia mocy w EC Czechnica,
- modernizacja turbozespotu TG-1 w EC Czechnica — przezwojenie generatora.
Niezaleznie od powyzszego, Zespot Projektu Technologicznego w 2006 r. przygotowat
koncepcje rozwiazan dla nastgpujacych zadan:
- przebudowa uktadu nawgglania EC Czechnica,
- przebudowa centralnej nastawni operatorskiej w EC Czechnica,
- modernizacja uktadu elektrycznego w EC Wroctaw.
Srodki finansowe, jakie Spotka zamierza w 2007 r. przeznaczy¢ na realizacje Projektu
Technologicznego pochodzi¢ beda z zasobow wilasnych oraz czg¢sciowo z kredytow.

= Pozostale inwestycje wewnetrzne (poza Projektem Technologicznym) zrealizowane
w 2006 r. to przede wszystkim:
- modernizacja elektrofiltra K-1 w EC Wroctaw,
- modernizacja elektrofiltra KW-3 w EC Wroctaw,
- modernizacja transportu popiolu w EC Wroctaw,
- wdrozenie systemu SAP.
Do najwazniejszych zadan zaplanowanych na 2007 r. nalezy zaliczy¢ prace przy kottach
K-2 i K-4 w EC Czechnica oraz dokonczenie prac przy elektrofiltrach K-1 i KW-3
w EC Wroctaw. Jesli chodzi o pierwsze zadanie inwestycyjne, konieczne jest zawarcie
nowych umoéw w trybie Ustawy prawo zamowien publicznych.
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Srodki finansowe na realizacje powyzszych zadan pochodzié beda gtéwnie z zasobow
wlasnych Spotki, ale rowniez z kredytow.

W ramach prac zwiazanych z naktadami na ochrong¢ $rodowiska w roku 2007 beda
prowadzone prace przy elektrofiltrze KW-5 w EC Wroctaw. Realizacja tego zadania
zakonczy proces dostosowywania wszystkich urzadzen produkcyjnych KOGENERACII
S.A. do wymogdéw ochrony §rodowiska, ktore beda obowiazywac od roku 2008.

Ponadto w 2007 r. planowane sa prace przy turbozespole TG-2 w EC Czechnica.
Efektem tych prac bedzie dalsza mozliwo$¢ eksploatacji urzadzenia, przy zachowaniu
niskich wskaznikéw awaryjno$ci 1 minimalizacji ryzyka wystapienia kosztow rynku
bilansujacego po wycofaniu w styczniu 2007 r. turbozespotu TG-3 w EC Czechnica.

Kontynuowane bgda rowniez prace na kotle K-1 w EC Wroclaw — te, ktore przesunigto

z roku 2006 oraz te, ktére zaplanowano na 2007 r. Calo$¢ zadania realizowana jest
W oparciu o umowe¢ zawarta w roku sprawozdawczym.

Inwestycje zewnetrzne

=

KOGENERACJA S.A. realizuje réwniez inwestycje zewngtrzne w zakresie nowych
przylaczen do miejskiej sieci cieptowniczej we Wroctawiu, ktére maja na celu
powigkszenie rynku ciepta i wynikaja z celéw strategicznych Spotki. W roku 2006
przylaczono do sieci cieptowniczej odbiorcow o lacznej mocy 28,22 MW.
Wydatki na ten cel wyniosty 3,2 min zt i pochodzity ze $rodkow wiasnych Spoiki.
Dziatania zwiazane z nowymi przylaczeniami beda kontynuowane i rozwijane.

Inwestycje kapitatowe

=

15.

Na podstawie Umowy prywatyzacyjnej w roku 2006 KOGENERACJA S.A. nabyla
10 akcji pracowniczych EC Zielona Gora S.A. W celu wywiazania si¢ ze zobowigzania
okreslonego we wspomnianej Umowie prywatyzacyjnej, a takze w Pakiecie Gwarancji
Socjalnych Pracownikéw EC Zielona Gora S.A., w budzecie KOGENERACII S.A.
na rok 2006 zostaty przewidziane niezbg¢dne $rodki finansowe.

W dniu 28 czerwca 2006 r. zawarta zostala Umowa sprzedazy udziatow, na podstawie
ktorej KOGENERACJA S.A. nabyla od PT ENERGOPIAST Sp. z 0.0. 452 udzialy
VKN Polska Sp. z o.0. za laczna kwot¢ 384.200 zi (bez podatku PCC). Udziat
KOGENERACII S.A. w kapitale zakladowym spdétki VKN Polska wzrost z 49,95%
do 70,50%.

Ocena czynnikow i nietypowych zdarzen majacych wplyw na wynik Spolki
za 2006 r.

W roku sprawozdawczym 2006 nie wystapity zadne czynniki 1 nietypowe zdarzenia majace
wptyw na wynik finansowy Spoiki.
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Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikow istotnych dla rozwoju
Spolki

Czynniki zewnetrzne

1)

2)

3)

Dominujaca pozycja na wroctawskim rynku ciepta

KOGENERACJA S.A. dostarcza 95% ciepta zuzywanego w systemie cieptowniczym
Wroctawia. Cieplo sieciowe zaspokaja okoto 55% potrzeb cieplnych Wroctawia. Udziat
Spotki w lokalnym rynku ciepta jest wigc znaczny.

Ograniczona dla Spotki konkurencja na wroctawskim rynku ciepla scentralizowanego
wynika z braku innych zrodet ciepta podtaczonych do sieci cieptownicze;.

Nowi odbiorcy ciepta w obszarze sieci cieptowniczej Wroctawia

Analiza planéw zagospodarowania terenéw miasta, zaakceptowanych przez wiadze
Wroctawia, wskazuje na istnienie czterech potencjalnych segmentow nowych odbiorcéw
ciepta. Stanowig je handel i ustugi, budownictwo mieszkaniowe oraz przemyst i jednostki
budzetowe.

Po raz pierwszy, pomimo ograniczenia od 1 stycznia 2006 r. mocy zamdwionej przez
Fortum Wroctaw S.A. (o 10 MWt), w wyniku podj¢tej przez KOGENERACIJE S.A.
dziatalno$ci marketingowej, moc zamoéwiona na dzien 1 stycznia 2007 r. wzrosta o 16,61
MWt. Szacuje sig, ze w okresie od 2007 r. do 2009 r. wzrost zapotrzebowania na moc
zamoOwionag z tytulu nowych przylaczen wyniesie ok. 75 MW,.

Tendencje spadkowe w zuzyciu ciepta i sprzedazy energii elektrycznej

W okresie ostatnich kilku lat zanotowano spadek sprzedazy ciepta. Gléwna tego
przyczyna byly niekorzystne warunki pogodowe — wzrost S$redniej temperatury
zewngtrzne] w okresie sezonu grzewczego oraz dziatania odbiorcow racjonalizujace
zuzycie ciepta. W szczegdlnosci dotyczyto to IV kwartatu 2006 r., w ktorym to dla
przyktadu $rednia temperatura w listopadzie byla wyzsza o 3,4°C, a grudniu o 3,9°C
w stosunku do analogicznych m-cy 2005 r.

W takiej sytuacji wywiazanie si¢ ze zobowiazan dostaw energii elektrycznej
wyprodukowanej w skojarzeniu z cieptem i1 konieczno$¢ dotrzymania wskaznika
sprawnosci przemiany chemicznej paliwa powoduje spadek sprzedazy energii
elektrycznej do odbiorcow.

W wyniku podjetych przez Spotke dziatan ukierunkowanych na pozyskanie nowych
odbiorcow ciepta oraz w wyniku uzyskanych nowych przytaczen do sieci cieptowniczej
(28,22 MWt) w roku 2006 wyeliminowano spadek mocy zamowione;.

Czynniki wewnetrzne

1

Strategia KOGENERACII S.A.

W 2006 r. dokonano weryfikacji 1 aktualizacji dotychczasowego Planu Strategicznego

Spolki, obejmujacego lata 2006-2008 oraz wytyczono nowe cele organizacji na lata

2007-2008.

Celem Nadrzegdnym KOGENERACIJI S.A. jest uzyskanie wysokiej rentownosci na

poziomie oczekiwanym przez akcjonariuszy.

Strategia opiera si¢ na nast¢pujacych Celach Strategicznych:

» rozwijanie kompetencji pracownikoéw przy uwzglednieniu aspektéw spotecznych,

* poprawa bezpieczenstwa i higieny pracy oraz zarzadzania jako$cia i Srodowiskiem
w Spotce,

* utrzymanie pozycji lidera na rynku ciepfa,
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= poprawa efektywnosci wytwarzania przy ograniczaniu negatywnego wpltywu na
srodowisko,

» rozwoj technologiczny Spotki,

= zapewnienie oczekiwanej rentownosci Spotki.

Powyzsze Cele Strategiczne przekladaja si¢ na okreslone programy 1 dziatania.

Monitoring 1 ocena stopnia realizacji poszczegdlnych celéw dokonywana jest na

podstawie precyzyjnie zdefiniowanych, mierzalnych wskaznikow okreslajacych

efektywno$¢, rozwoj organizacji i rentownos¢ zadan inwestycyjnych.

Projekt Technologiczny

W roku sprawozdawczym 2006 kontynuowano rozpoczgta w 2005 r. realizacje zadan
objetych tzw. Projektem Technologicznym (PT). Czas realizacji Projektu roztozono na
lata 2005-2010. Zakres PT jest bardzo szeroki — obejmuje inwestycje w modernizacje
urzadzen produkcyjnych dla zwigkszenia ich niezawodno$ci, zmiany technologiczne,
a takze zmiany organizacyjne w przedsigbiorstwie dla podniesienia efektywnosci
zarzadzania oraz optymalizacjg zatrudnienia.

Szczegblny nacisk zostanie potozony na modernizacjg turbiny bloku BC-1 w EC Wroctaw
oraz na przebudowe automatyki tego bloku, czesci elektrycznej z wyprowadzeniem mocy,
a takZe na przeniesienie nastawni blokow BC-2 1 BC-3.

Wraz z dokonana w 2006 r. aktualizacja Strategii Spotki, dokonano weryfikacji zalozen
fazy rozwojowej Projektu Technologicznego. Ograniczono zakresy modernizacji urzadzen
w EC Czechnica, zakladajac skrocenie okresu ich eksploatacji oraz przyspieszenie
budowy w tej elektrocieptlowni nowych wysokosprawnych blokéw, umozliwiajacych
zwigkszenie produkcji energii elektrycznej, rowniez ze spalania biomasy.

Projekt Technologiczny to najwazniejszy projekt realizowany obecnie w Spotce.

Zintegrowany System Informacji

Z dniem 2 stycznia 2006 r. rozpoczg¢la si¢ w KOGENERACII S.A. realizacja projektu
wdrozenia Zintegrowanego Systemu Informacji (w oparciu o oprogramowanie mySAP
Business Suite). Zgodnie z zawarta umowa z IBM Polska Sp. z 0.0., w trakcie o$miu Faz
I Etapu projektu, wdrozono czg$¢ transakcyjna Systemu ZSI. W dniu 1 stycznia 2007 r.
mial miejsce start produktywny nowego Systemu. Cato$¢ prac w ramach Etapu I zostala
zrealizowana zgodnie z wyznaczonym harmonogramem i w ramach zatozonego budzetu.
Zakonczenie wdrozenia II Etapu projektu — czgéci strategicznej, a tym samym
zakonczenie calego projektu, planuje si¢ na koniec roku 2007.

Zarzadzanie przez Cele

W 2006 r. kontynuowano wprowadzony w roku 2002 system Zarzadzania przez Cele.
Zadaniem obranej metody zarzadzania jest umozliwienie efektywnego kierowania Spotka.
Na poczatku roku 2006, pomigdzy Dyrektorem Generalnym a poszczegdlnymi
Dyrektorami Operacyjnymi, zostaly zawarte szczegélowe Kontrakty o Cele. Do polowy
stycznia 2006 r. dokonano rozliczenia Kontraktow zawartych w roku poprzednim.
Zadania obj¢te Kontraktami realizowane sa na podstawie Umoéw o Cele, zawartych przez
Dyrektoréw Operacyjnych z Kierownikami Dziatéw. Od 2004 r. system zarzadzania przez
cele realizowany jest rowniez na poziomie stanowisk specjalistow.

Zapisy Kontraktow o Cele na rok 2007 wynikaja bezposrednio z przyjgtej Strategii
KOGENERACII S.A.

Pozwolenia Zintegrowane

W roku 2006 KOGENERACJA S.A., w wyniku przeprowadzonego postgpowania
negocjacyjnego z przedstawicielami Wojewody Dolnoslaskiego, uzyskata pozytywna
decyzje administracyjna w sprawie udzielenia Pozwolen Zintegrowanych dla obu
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zaktadoéw Spotki (decyzja Wojewody Dolnoslaskiego nr PZ 24/2006 z 27 stycznia 2006 r.
dla EC Wroctaw oraz nr PZ 36/2006 z 30 czerwca 2006 r. dla EC Czechnica).
Podstawowym aktem prawnym okreslajacym zasady funkcjonowania Pozwolen
Zintegrowanych w Polsce jest Ustawa z dnia 27 kwietnia 2001 r. — Prawo Ochrony
Srodowiska. Narzuca ona obowiazek uzyskania pozwolenia na wszystkie instalacje, ktore
ze wzgledu na rodzaj i skalg¢ oddziatywania na otoczenie moze spowodowac znaczne
zanieczyszczenie srodowiska.

6) System handlu uprawnieniami do emisji CO;
W roku 2006 KOGENERACJA S.A. uzyskata réwniez pozytywna decyzj¢ w sprawie
zezwolenia na uczestnictwo we wspolnotowym systemie handlu uprawnieniami do emisji
do powietrza gazéw cieplarnianych 1 innych substancji (decyzja Wojewody
Dolnoslaskiego nr SR.I1.6610/WH/2/2006 z dnia 30 marca 2006 r. dla EC Wroctaw oraz
decyzja nr SR.I1.6610/WH/3/2006 z dnia 30 marca 2006 r. dla EC Czechnica).

7) Polityka Zatrudnienia

» Zweryfikowane zostaly potrzeby kadrowe pod katem zaktualizowanej Strategii Spotki
na lata 2006-2008. Optymalizacja zatrudnienia przebiegata w oparciu o uzgodnione
ze strong spoteczna jeszcze w roku 2005 Programy Indywidualnych Odej$¢ (programy
emerytalne), dajace mozliwos¢ kontrolowania odptywu kompetencji. Nie
uwzgledniala jednak zmian zatrudnienia wynikajacych z Polityki Rozwoju
Przemystowego KOGENERACIJI S.A.

= Zakonczony zostat pierwszy etap prac w ramach Akademii Pracownikow
KOGENERACIJI S.A. Na podstawie szczegdtowe] analizy poréwnawczej profili
kompetencyjnych pracownikoéw Dyrekcji  Produkcji i Dyrekcji  Remontow
z rzeczywiscie posiadanymi kompetencjami powstat plan szkolen odpowiadajacy idei
wielozawodowosci personelu. Wdrozony Zintegrowany System Informacji utatwi
diagnozg poziomu kompetencji i dobor szkolen w kolejnych pionach organizacyjnych.

8) Opieka medyczna
Poszerzenie zakresu grupowego ubezpieczenia zawartego z PZU Zycie S.A. ufatwilo
pracownikom dostgp bez skierowania do lekarzy rodzinnych i specjalistow oraz
podstawowych testow diagnostycznych. Dodatkowa korzysScia jest dofinansowanie przez
ubezpieczyciela badan profilaktycznych i szczepien ochronnych.

17.  Opis perspektyw rozwoju Spolki

Wizja rozwoju Spdtki bazuje na zaktualizowanym Planie Strategicznym KOGENERACII
S.A. obejmujacym lata 2006-2008, na zatozeniach Planu Srednioterminowego na lata
2007-2009 oraz innych opracowaniach przygotowywanych w ramach Projektu Rozwoju
Przemystowego przedsigbiorstwa.

Nadrzednym celem Spotki pozostaje uzyskanie wysokiej rentowno$ci, na poziomie
oczekiwanym przez Akcjonariuszy, opartej na solidnych podstawach: nieustannie
rozwijanych kompetencjach pracownikow, poszanowaniu srodowiska, wysokiej jako$ci
1 bezpieczenstwie pracy, ciagle doskonalonej efektywnos$ci produkeji, wdrazaniu nowych
technologii oraz zapewnieniu niezawodno$ci dostaw ciepta i1 energii elektrycznej dla
klientow.

Projekt Rozwoju Przemystowego Spotki jest kontynuacja i poszerzeniem budowanego
i realizowanego od 2005 roku Projektu Technologicznego. W swych zatozeniach ma by¢
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odpowiedzia na postepujace zmiany w otoczeniu przedsigbiorstwa, przy uwzglednieniu
dlugoterminowych trendow w sektorze energetycznym w Polsce i w Europie. Analizy
obejmuja okres do roku 2020, a zakres Projektu jest bardzo szeroki — dotyczy zardéwno
dostosowania istniejacych urzadzen produkcyjnych do nowych wymogoéw, jak i koncepcji
budowy nowych instalacji, glebokich zmian organizacyjnych wptywajacych na plany
produkcyjne oraz opracowania nowego spojrzenia na koncepcj¢ funkcjonowania
KOGENERACIJI S.A. w przysztosci.

W szczeg6lnosci planuje si¢ wykorzystanie przewidywanego juz w najblizszych latach
wzrostu popytu na energi¢ elektryczna w Polsce oraz zwigkszenie udziatlu produkowane;j
energii ze zrodet odnawialnych, uzyskiwanej w procesie spalania biomasy.

Plany rozwoju Zespotu Elektrocieptowni Wroctawskich KOGENERACIJA S.A. uwzgledniaja
rowniez prowadzenie dalszych dziatan w celu stabilizacji, a nawet zwigkszania wolumenu
ciepta odbieranego przez klientoéw, co ma by¢ realizowane poprzez przylaczanie nowych
odbiorcow, podobnie jak to miato miejsce w latach poprzednich. Kluczem do sukcesu w tym
obszarze jest $cista wspotpraca z naszym partnerem strategicznym — podstawowym odbiorca
ciepta we Wroclawiu — Fortum Wroctaw S.A. JesteSmy przekonani, iz dotychczasowe, dobre
relacje pomigdzy naszymi spotkami, beda dalej rozwijane we wspolnym interesie obu
podmiotow.

Istotnym elementem rozwoju KOGENERACII S.A. jest takze ciagle doskonalenie Systemu
Zarzadzania. Planowana w 2007 roku certyfikacja Systemu Zarzadzania Bezpieczenstwem
Pracy wedlug specyfikacji OHSAS pozwoli zweryfikowaé skutecznos$¢ staran o ustawiczne
podnoszenie poziomu bezpieczenstwa w przedsigbiorstwie, a dzigki wdrozeniu
Zintegrowanego Systemu Informacji w Spoélce, opartego na aplikacji SAP, bedzie mozliwy
szybszy 1 pehiejszy dostep do informacji, co z kolei zdecydowanie utatwi podejmowanie
decyzji biznesowych, pozwoli lepiej zarzadzaé kosztami i uzyskiwac oszczgdnosci.

Glgboko wierzymy, iz wszystkie wyzej wymienione dzialania pro-rozwojowe stworza
korzystne perspektywy dla KOGENERACIJI S.A. na przyszto$¢ i istotnie przyczynia si¢ do
dalszego wzrostu wartosci firmy, z korzyscia dla Akcjonariuszy Spotki.

18. Opis istotnych czynnikow ryzyka i zagrozen

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

1) Uzaleznienie Spotki od odbiorcow
Spotka uzalezniona jest w swojej dziatalnosci gospodarczej przede wszystkim od spoiki
Fortum Wroctaw S.A., bedacej operatorem sieci dystrybucyjnej ciepta. Zarzad
KOGENERACII S.A. podjat rozmowy z nowym wtascicielem Fortum Wroctaw S.A.
celem uzgodnienia wspodlnej strategii w odniesieniu do dzialalno$ci na rynku ciepta
w roku 2006 1 w latach kolejnych.

2) Zmiany Prawa energetycznego
Ustawa Prawo energetyczne 1 akty wykonawcze do tej ustawy ksztattuja polityke
energetyczng kraju, zasady i1 warunki zaopatrywania oraz uzytkowania paliw i energii
oraz okre$laja organy wlasciwe w sprawie gospodarki paliwami i energia.
Polska, jako cztonek Unii Europejskiej, zobowigzana jest do implementacji dyrektyw Unii
— réwniez tych z dziedziny energetyki (min. Dyrektywy 2004/8/UE w sprawie wspierania
produkcji w kogeneracji). Stad konieczno$¢ nowelizacji Ustawy Prawo energetyczne.
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KOGENERACJA S.A. brata w 2006 r. aktywny udziat w przygotowaniu projektow
zmiany Prawa energetycznego w ramach wspodlpracy z innymi elektrocieptowniami
nalezacymi do Polskiego Towarzystwa Elektrocieplowni Zawodowych. Ostatecznie
ustawa zostata uchwalona w dniu 12 stycznia 2007 r. (Dz.U. Nr 21 poz. 124 z dnia
9 lutego 2007 r.), natomiast przepisy dotyczace produkceji energii w kogeneracji wchodza
w zycie z dniem 1 lipca 2007 r.

Brak aktow wykonawczych do znowelizowanego Prawa energetycznego, a dotyczacych
zasad wyliczania iloSci $wiadectw pochodzenia dla energii wyprodukowanej
w wysokosprawnej kogeneracji, powoduje trudno$ci w planowaniu przychodow z tytulu
sprzedazy energii elektrycznej i praw majatkowych dla energii elektrycznej produkowane;j
w skojarzeniu (tzw. czerwonych certyfikatow).

Czynniki zwiqzane ze zmianami zapotrzebowania na moc cieplnq przez odbiorcow

W ostatnich latach nastapit spadek zapotrzebowania na ciepto, co zwigzane jest migdzy
innymi z restrukturyzacja przemystu, termomodernizacja zasobéw mieszkaniowych,
ograniczeniem strat na przesytaniu ciepta, instalowaniem automatyki pogodowej
w weztach cieplnych. Aktywne dziatania KOGENERACIJI S.A., polegajace na
pozyskiwaniu nowych odbiorcow (w tym w ramach Programu Rewitalizacji Miasta
Wroctawia), pozwalaja w czg$ci na rekompensowanie zmniejszonego zapotrzebowania
i stabilizowanie sprzedazy ciepta.

Czynniki zwiqzane ze zroznicowaniem poziomow sprzedaZzy ciepta i energii elektrycznej

w poszczegolnych porach roku

Sprzedaz produktow Spotki podlega znacznym wahaniom sezonowym. W okresach
pazdziernik-kwiecien zapotrzebowanie odbiorcow na ciepto jest znacznie wigksze niz
w pozostalych miesigcach. Oznacza to, ze mozliwosci wytwarzania energii elektrycznej
w procesie skojarzonym rowniez podlegaja sezonowym wahaniom, przy czym w obu
elektrocieplowniach Spolki istnieja techniczne mozliwosci ograniczonego wytwarzania
energii elektrycznej réwniez w okresach zmniejszonego zapotrzebowania na ciepto
(w tzw. pseudokondensacji).

Dostawy paliw

Jesli chodzi o KOGENERACJE S.A., istotnym czynnikiem ryzyka w tym zakresie
sa zaklocenia w rytmiczno$ci dostaw oleju opatowego (mazutu rozpatkowego) zwigzane
z niska podaza na rynku krajowym.

Kontrakty dlugoterminowe (KDT)

Ryzyka zwiazane z ewentualnym rozwigzaniem Kontraktow Dhugoterminowych i ich
wplyw na sytuacje finansowa KOGENERACIJI S.A. i jej spotki zaleznej EC Zielona Gora
S.A. zostaly szczegdolowo opisane w Zalaczniku nr 2 do Raportu okresowego
Jjednostkowego KOGENERACJI S.A. za IV kwartat 2006 r., opublikowanego w dniu
14 lutego 2007 r.

Dla wlasciwego zabezpieczenia interesow obu spotek sprawa KDT-6w jest na biezaco
monitorowana (we wspotpracy z Grupa EDF) tak, aby mozliwe byto podjgcie wszelkich
niezbednych dziatan ograniczajacych ryzyka z nimi zwiazane.

Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania Spolka i jej Grupa Kapitalowa

W roku sprawozdawczym 2006 nie nastapily istotne zmiany w zasadach zarzadzania Spotka
oraz jej Grupa Kapitatowa.
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20. Zmiany w skladzie os0b zarzadzajacych i nadzorujacych

Zmiany w skladzie Zarzadu

W dniu 29 czerwca 2006 r. Pan Jacky Lacombe zlozyt rezygnacj¢ z cztonkostwa w Zarzadzie
Spoiki i rezygnacjg z pelnienia funkcji Prezesa Zarzadu KOGENERACIJI S.A.

Rada Nadzorcza Spotki w dniu 29 czerwca 2006 r. dokonata zmiany liczby cztonkow Zarzadu
do czterech os6b. W tym samym dniu powotata do Zarzadu VI kadencji KOGENERACIJI
S.A. Pana Denisa Bretaudeau i1 powierzyla mu pehienie funkcji Prezesa Zarzadu.
Jednocze$nie powolata do sktadu Zarzadu Pana Krzysztofa Wrzesinskiego.

Sktad Zarzadu VI kadenc;ji:

1) Denis Bretaudeau — Prezes Zarzadu

2) Michael Kowalik — Cztonek Zarzadu
3) Mariusz Misiak — Cztonek Zarzadu
4) Krzysztof Wrzesinski — Cztonek Zarzadu

Zmiany w sktadzie Rady Nadzorczej
Sktad Rady Nadzorczej KOGENERACIJI S.A. na dzien 31 grudnia 2005 r.:

1. Marian Augustyn — Cztonek Rady Nadzorczej

2. Liliana Dziedzic — Czlonek Rady Nadzorczej

3. Roland Helmenstein — Cztonek Rady Nadzorczej

4. Antoine Jolly — Cztonek Rady Nadzorczej

5. Krzysztof Kryg — Cztonek Rady Nadzorczej

6. Richard Perrier — Cztonek Rady Nadzorczej

7. Arkadiusz Repczynski — Sekretarz Rady Nadzorczej

8. Marek Salmonowicz — Z-ca Przewodniczacego Rady Nadzorczej
9. Gerard Soufflet — Czlonek Rady Nadzorczej

10. Maciej Sptawski — Czlonek Rady Nadzorczej

11. Wojciech Tabi$ — Przewodniczacy Rady Nadzorczej
12. Joachim Wojaczek — Czlonek Rady Nadzorczej

13. Danuta Zelezna — Cztonek Rady Nadzorczej

W dniu 19 czerwca 2006 r. Pan Richard Perrier zlozyl rezygnacj¢ z funkcji czlonka Rady
Nadzorczej (z dniem 27 czerwca 2006 1.).

W dniu 21 czerwca 2006 r. Pan Antoine Jolly, w zwiazku z przejSciem na emeryture, ztozyt
rezygnacj¢ z funkcji cztonka Rady Nadzorczej (z dniem 27 czerwca 2006 r.).

W dniu 29.06.2006 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie KOGENERACIJI S.A. zmienito sktad
Rady Nadzorczej VI kadencji odwotujac ze sktadu Rady Pana Macieja Sptawskiego
1 powotujac do jej sktadu Pandéw: Francois Driesen, Michel Sondag oraz Philippe Vavasseur.

Sktad Rady Nadzorczej po Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniu:

1. Marian Augustyn — Cztonek Rady Nadzorczej
2. Frangois Driesen — Cztonek Rady Nadzorczej
3. Liliana Dziedzic — Cztonek Rady Nadzorczej
4. Roland Helmenstein — Cztonek Rady Nadzorczej
5. Krzysztof Kryg — Cztonek Rady Nadzorczej
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6. Arkadiusz Repczynski — Sekretarz Rady Nadzorczej

7. Marek Salmonowicz — Z-ca Przewodniczacego Rady Nadzorczej
8. Michel Sondag — Cztonek Rady Nadzorczej

9. Gerard Souftlet — Cztonek Rady Nadzorczej

10. Wojciech Tabi$ — Czlonek Rady Nadzorczej

11. Philippe Vavasseur — Przewodniczacy Rady Nadzorczej

12. Joachim Wojaczek — Cztonek Rady Nadzorczej

13. Danuta Zelezna — Cztonek Rady Nadzorczej

W roku 2006 nie dokonano zadnej zmiany zasad powolywania i odwotywania o0s6b
zarzadzajacych oraz uprawnien osob zarzadzajacych, w szczegodlnosci prawa do podjecia
decyzji o emisji lub wykupie akc;ji.

21.  Wszelkie umowy zawarte miedzy Spotka a osobami zarzadzajacymi

W Spotce nie wystepuja umowy z osobami zarzadzajacymi, ktére przewidywatyby
rekompensate w przypadku rezygnacji tych osoéb lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska
bez waznej przyczyny lub gdy ich odwotanie lub zwolnienie nastgpuje z powodu potaczenia
emitenta przez przejecie.

22. Warto$¢ wynagrodzen, nagrdod lub korzysSci osiagnietych przez osoby
zarzadzajace i nadzorujace Spolki

Wartosci brutto wynagrodzen, nagréd i1 korzysci osiagnigtych w 2006 r. przez osoby
zarzadzajace 1 nadzorujace Spolki przedstawiaja si¢ nastgpujaco:

* Denis Bretaudeau — 547.271 zt

» Jacky Lacombe — 1.085.994 zt

» Mariusz Misiak — 501.812 zt

»  Krzysztof Wrzesinski — 228.399 zt oraz dodatkowo wynagrodzenie z tytutu petnienia
funkcji w radach nadzorczych jednostek podporzadkowanych w wysokosci 56.666 zt
(liczac od dnia rozpoczgceia petnienia funkcji Cztonka Zarzadu w KOGENERACII S.A.)

* Michael Kowalik — 69.992 zt oraz dodatkowo wynagrodzenie z tytutu petnienia funkcji
w radzie nadzorczej jednostki podporzadkowanej w wysokos$ci 35.108 zt

* Marian Augustyn — 35.106 zt

* Frangois Driesen — 17.469 zt

» Liliana Dziedzic — 36.717 zt

= Roland Helmenstein — 35.106 zt

= Antoine Jolly — 17.733 zt

» Krzysztof Kryg —35.106 zt

» Richard Perrier — 17.733 zt

» Arkadiusz Repczynski — 38.298 zt
=  Marek Salmonowicz — 38.298 zt
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=  Michel Sondag — 17.469 zt

» Gerard Soufflet — 35.106 zt

= Maciej Sptawski — 19.247 zt

»  Wojciech Tabi$ — 43.662 zi

» Philippe Vavasseur —22.237 zt
» Joachim Wojaczek —35.106 zt
* Danuta Zelezna — 35.106 zt

23.  Okreslenie lacznej liczby i wartoSci nominalnej wszystkich akeji Spolki oraz
udzialow i akcji w jednostkach powigzanych, bedacych w posiadaniu osob
zarzadzajacych i nadzorujacych (dla kazdej osoby oddzielnie).

Stan na dzien 31 marca 2007 r.

» (Czlonek Zarzadu posiada 820 akcji zwyktych na okaziciela Spotki o tacznej wartosci
nominalnej 4.100 zt.

» (Czlonek Rady Nadzorczej wraz z matzonkiem posiada 425 akcji zwyklych na okaziciela
Spotki o tacznej wartosci nominalnej 2.125 zt.

» (Cztonek Rady Nadzorczej posiada 937 akcji zwyktych na okaziciela o lacznej wartosci
nominalnej 4.685 zt.

» Prokurent posiada 1.123 akcje zwykte na okaziciela Spotki o tacznej warto$ci nominalnej
5.615 zt oraz po 5 udziatow w spolkach powiazanych ZEC HURT Sp. z o.o.
i1 ZEC DIAGPOM Sp. z 0.0. o tacznych wartosciach nominalnych odpowiednio 2.500 zt
12.500 zt.

Od dnia publikacji ostatniego raportu okresowego emitent nie powziat informacji o zmianach
w zakresie posiadanych przez osoby zarzadzajace i nadzorujace akcji i udziatow.

24. Akcjonariusze posiadajacy bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne
co najmniej 5% w ogolnej liczbie glosow na Walnym Zgromadzeniu Spolki.
Stan na dzien 31 marca 2007 r.

Akcjonariusz ilo$¢ akcji zwyktych ilo$¢ gtosow na WZA % kapitatu zakladowego % ogolnej liczby glosow
na okaziciela na WZA
EC Krakow S.A. 2 642 869 2 642 869 17,74 17,74
EDF International S.A. 2 483 830 2 483 830 16,67 16,67
EnBW A.G. 2323302 2323302 15,59 15,59
OFE PZU ,,Ztota Jesien” 1350 000 1350 000 9,06 9,06

Od dnia publikacji ostatniego raportu okresowego emitent nie powziat informacji o zmianach
w stanie akcjonariatu.
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25. Informacje o znanych Spélce umowach, w wyniku ktorych moga w przyszlosci
nastapi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych
akcjonariuszy i obligatariuszy

KOGENERACJA S.A. nie powzigta Zzadnych informacji o umowach (w tym rdéwniez
zawartych po dniu bilansowym), w wyniku ktérych moga w przysztosci nastapi¢ zmiany
w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy i obligatariuszy.

26.  Wskazanie posiadaczy wszelkich papierow wartosciowych, ktore daja specjalne
uprawnienia kontrolne w stosunku do Spotki

Wszystkie akcje KOGENERACIJI S.A. sa akcjami zwyklymi na okaziciela i nie daja
specjalnych uprawnien. Umowa zwigzana z programem emisji obligacji, o ktorej Spotka
informowata w raporcie biezacym 41/2005, réwniez nie zawiera takich zapisow.

27. Informacja o systemie kontroli programow akcji pracowniczych

W Spotce nie wystgpuja programy akcji pracowniczych.

28.  Wskazanie wszelkich ograniczen dotyczacych przenoszenia prawa wlasnoSci
papierow wartoSciowych Spolki oraz wszelkich ograniczen w zakresie
wykonywania prawa glosu przypadajacych na akcje emitenta

Nie wystgpuja zadne ograniczenia dotyczace przenoszenia prawa wlasnosci papierow
warto$ciowych oraz ograniczenia w zakresie wykonywania prawa glosu przypadajacych na
akcje emitenta.

29. Informacja o umowie zawartej z podmiotem uprawnionym do badania
sprawozdan finansowych

L] Dotyczy Dotyczy
L.p. Wyszczegolnienie sprawozdania za 2006 sprawozdania za 2005
1 Data zawarcia umowy 4.07.2006 1. 17.06.2005 r.

z bieglym rewidentem

Do dnia otrzymania opinii i raportu | Do dnia otrzymania opinii i

) Okres, na jaki umowa zostata z badania sprawozdania raportu z badania sprawozdania
" | zawarta skonsolidowanego (najpdzniej do skonsolidowanego (najp6znie;j
dnia 25.05.2007 r.) do dnia 23.05.2006 r.)
Laczna wysokos$¢ 106.500 zt (plus koszty
3. | wynagrodzenia wynikajaca ok. 208.000 zt zakwaterowania, wyzywienia,
Z Umowy itp.)

4 P.o.zosta1§ wynagrodzeme, inne | 5.000 71
niz wymienione w pkt. 3
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DYREKTOR FINANSOWY ZARZAD
............................................. Prezes Zarzadu
Krzysztof Wrzesinski Denis Bretaudeau
Czlonek Zarzadu .................oooiiiii
Michael Kowalik
Czlonek Zarzadu ............cccccooiiiiiii
Mariusz Misiak
Czlonek Zarzadu .........ccooooviiiiiiie

Krzysztof Wrzesinski
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