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1. Wstep

Jednostka Dominujaca grupy kapitatowej KOGENERACJA S.A. (,,Grupa”, ,,Grupa Kapitalowa”) jest Zespot
Elektrocieptowni Wroctawskich KOGENERACJA S.A. (KOGENERACJA S.A., ,Jednostka Dominujaca”, ,,Spoika
Dominujaca”, ,,Spotka”), spotka akcyjna zarejestrowana w Polsce. Siedziba Spotki Dominujacej miesci si¢ we Wroctawiu
przy ul. Lowieckiej 24, a dzialalno§¢ Spoiki prowadzona jest w dwoch zaktadach produkcyjnych o tacznej mocy
elektrycznej 363 MW i cieplnej 1 059 MWt, we Wroctawiu (EC Wroctaw) i w Siechnicach k. Wroctawia (EC Czechnica).

Obie elektrocieplownie stanowia centralne zrodta ciepta dla Wroctawia w zakresie pokrycia potrzeb na ogrzewanie, ciepta
wode uzytkowa 1 ciepto technologiczne oraz zrodla energii elektrycznej stanowiace czg$¢ krajowego systemu
elektroenergetycznego. Wytwarzanie ciepta oraz energii elektrycznej odbywa si¢ w procesie skojarzonym, co zapewnia
uzyskiwanie $redniorocznie wysokiej sprawnosci wytwarzania, tj. najbardziej efektywne wykorzystanie energii chemicznej
paliw pierwotnych wsrdd przedsigbiorstw energetyki zawodowe;.

Grupa Kapitatowa KOGENERACJA S.A. powstata 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., ZEC Service Sp. z 0.0., Diagpom Sp. z 0.0., ZEC Hurt Sp. z o0.0., Ekotrakt Sp. z 0.0., ESV S.A., ktdre
swiadcza ustugi na rzecz KOGENERACII S.A. lub innych spétek z Grupy Kapitatlowej, ale jednoczes$nie rozszerzaja swoje
ustugi o rynki zewngtrzne. Spotki te zlokalizowane sa na terenie Wroctawia i Siechnic.

W sktad Grupy wchodzi tez Elektrocieptownia Zielona Goéra S.A., w ktdrej akcje zaczgto inwestowaé od 2001 roku, oraz
spotki jej grupy kapitalowej: Zielonogorska Energetyka Cieplna Sp. z 0.0. i Przedsigbiorstwo Remontowe ECeRemont
Sp. z 0.0. Spoiki te prowadza dziatalnos¢ w Zielonej Gorze.

Innymi spotkami Grupy Kapitalowej KOGENERACJA S.A. sa takze: Energokrak Sp. z o0.0. (dostawca wegla i biomasy)
i Everen Sp. z o0.0. (handel energia elektryczna i prawami majatkowymi).
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2. Podstawa prawna

Sprawozdanie Zarzadu z dzialalnosci Grupy Kapitalowej przygotowano zgodnie z Rozporzadzeniem Ministra Finanséw
z dnia 19 pazdziernika 2005 r.- Dz.U. Nr 209, poz.1744 (,,Rozporzqdzenie”) oraz Ustawa o rachunkowo$ci z dnia 29
wrzesnia 1994 r.- Dz.U. Nr 121 poz.591 (,,Ustawa™).

3. Grupa Kapitalowa KOGENERACJA S.A.
(zgodnie z § 96 ust.3, pkt 3 i 4 Rozporzqdzenia)

a. Jednostka Dominujaca najwyzszego szczebla
Jednostka Dominujaca najwyzszego szczebla jest Grupa EDF z siedziba we Francji.

b. Struktura Grupy Kapitalowej
Graficzng strukture Grupy Kapitalowej oraz udziat KOGENERACII S.A.- Jednostki Dominujacej w kapitale wlasnym
poszczegodlnych spotek zaleznych i stowarzyszonych a takze powiazania poprzez spotki zalezne ilustruje ponizszy schemat.

Wyliczenia udziatéw posrednich w spotkach powiazanych przedstawiono w Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym
Grupy Kapitatowej KOGENERACJA S.A., pkt 15a Inwestycje w jednostkach powiqzanych.

KOGENERACJA S.A.

99,87% EC Zielona Géra S.A. 21,81% ECeRemont Sp Z 0.0.

18,69% ZEC Sp 7 0.0. 72,83%

1sousejm meud epojsw eueluadim -
eUOZSAZICMO)S eyjsoupar

- konsolidowane

Jednostki zalezne

100%
VKN Polska Sp. z o.0. 29.50% Ekotrakt Sp. z 0.0 17:37%

51,0%  ppO Siechnice Sp. z 0.0. 1,04%
ZEC Hurt Sp. z 0.0 25,58%
33,40%

43836 7EC Service Sp. z 0.0.

Energokrak Sp. z 0.0. 12,40%

1osousejm mead pojaw sueluddAM SLu -
9u0zsAziemo3s j3soupsf

ZEC Diagpom Sp. z 0.0. 78,00% ESV S.A. 24,94%

Jednostka zalezna
-nie podlegajaca
konsolidacji

LEGENDA:

Udziaty/akcje KOGENERACIJI S.A.
Udziaty/akcje spotek zaleznych

Podstawowe dane finansowe dotyczace spotek przedstawiono w punkcie Wphyw wynikow Spolek Grupy Kapitatowej na
skonsolidowany wynik finansowy w latach 2006 i 2006, s.12 niniejszego sprawozdania.
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KOGENERACIJA S.A. posiada taki sam procentowy udziat gloséw jak i procentowy udziat w kapitatach zakladowych
spotek, za wyjatkiem udzialu w spotce VKN Polska Sp. z o0.0., w ktérej KOGENERACJA S.A. posiada 19 udziatéw
uprzywilejowanych oraz w spotce ECeRemont Sp. z 0.0., gdzie procentowy posredni udziat gloséw jest wyzszy niz
posredni udziat w kapitale i wynosi 35,81%.

Ze wzgledu na posiadane przez KOGENERACJE S.A. szczegélne uprawnienia wynikajace z umowy spoiki
ZEC Service Sp. z o0.0. (w tym prawo wyznaczenia przewodniczacego Rady Nadzorczej oraz prawo udzielania przez
przewodniczacego zgody na podjecie przez Rade Nadzorcza uchwatl dotyczacych kluczowych dla funkcjonowania spotki
spraw) uznano ZEC Service Sp. z 0.0. za podmiot zalezny, mimo Ze udziat Jednostki Dominujacej nie stanowi wigkszosci
ogolnej liczby glosow, 1 objeto spotke konsolidacja.

c. Spolki objete skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym
KOGENERACIJA S.A. — Jednostka Dominujaca Grupy Kapitatlowej objeta skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym
5 jednostek zaleznych oraz wycenita metoda praw wlasnosci udziaty w 1. jednostce stowarzyszone;j:

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

= Zielonogorska Energetyka Cieplna Sp. z o0.0. (konsolidacja peina),

= Przedsigbiorstwo Produkcji Ogrodniczej Siechnice Sp. z 0.0. — jednostka zalezna (konsolidacja petna),

= ZEC Service Sp. z o0.0. — jednostka zalezna (konsolidacja pena),

= VKN Polska Sp. z 0.0. — jednostka zalezna (konsolidacja peina),

= ECeRemont Sp. z 0.0. — jednostka stowarzyszona (wycena metoda praw wlasnosci).

Pozostate spotki powiazane nie zostaly objete konsolidacja metoda pelna ani metoda praw wilasnosci ze wzgledu na brak
istotnego wptywu na skonsolidowane sprawozdanie finansowe.

d. Jednostki zalezne

Procentowy udzial w kapitalach zakladowych spotek zaleznych Grupy Kapitatowej objgtych konsolidacja oraz warto$é
nominalng udziatow/akcji w posiadaniu KOGENERACII S.A. wg stanu na dzien 31 grudnia 2007 roku i 2006 roku
przedstawiaja ponizsze tabele.

Stan na 31 grudnia 2007 r.

1los¢ udziatow/akcji pozostajqcych w posiadaniu

Tosé Wartosé KOGENERACJI S.A. (bezposrednio)
Kapitat udziatow/akcji nOfninalna" Wartosé
zaktadowy udziatu/akcji L, L, = .
(szt.) ) llos¢ udziatow/akcji nominalna %
(szt.) udziatow/akcji kapitatu
(=)
EC Zielona Goéra S.A. 13 199 900 527 996 25 527299 13182475 99,87
VKN Polska Sp. z o.0. 1 100 000 2200 500 2200 1 100 000 100,00
PPO Siechnice Sp. z 0.0. 18 680 500 37361 500 19 054 9527 000 51,00
ZEC Service Sp. z 0.0. 562 500 1118 500 490 245 000 43,83
ZEC Sp. z 0.0. 42 090 000 21 045 2 000 3934 7 868 000 18,69
Stan na 31 grudnia 2006 r.
Llos¢ udzialow/akeji pozostajqcych w posiadaniu
oie Wartosé KOGENERACJI S.A. (bezposrednio)
Kapital udzialéw/akeji noTninalna“ Wariodd
zaktadowy udziatu/akcji
(szt.) @) llos¢ udziatow/akcji nominalna %
(szt.) udziatow/akcji kapitatu
(=)

EC Ziclona Gora S.A. 13 199 900 527996 25 527199 13179975 99,85
VKN Polska Sp. z 0.0.” 1 100 000 2200 500 1551 775 500 70,50
PPO Siechnice Sp. z 0.0. 18 680 500 37361 500 19 054 9527 000 51,00
ZEC Service Sp. z 0.0. 562 500 1118 500 490 245 000 43,56
ZEC Sp. z o.0. 39 660 000 19 830 2 000 3934 7 868 000 19,84

*70, 75% glosow na Zgromadzeniu Wspolnikow
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e. Charakterystyka dzialalno$ci jednostek zaleznych

EC Zielona Géra S.A.

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

= wytwarzania energii elektryczne;j,

=  wytwarzania ciepla.

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 roku, po uruchomieniu bloku gazowo-parowego (BGP)
o mocy 190 MW i 95 MWt, nastapito odwrocenie proporcji produkceji energii elektrycznej i ciepta i obecnie produkowana
jest gtéwnie energia elektryczna w BGP w procesie czg§ciowego skojarzenia, z paliwa gazowego (gaz z lokalnych zrodet).
Spotka stanowi podstawowe zrodto dostaw ciepta i ogrzewanej wody uzytkowej dla miasta Zielona Gora.

VKN Polska Sp. z o.0.

Spotka zostata powotana w 1995 roku w celu gospodarczego wykorzystania ubocznych produktéw spalania pochodzacych

z KOGENERACIJI S.A

Przedmiotem dziatalnosci gospodarczej VKN Polska Sp. z o. o. jest przede wszystkim:

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

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

= ushugi transportowe w ramach przewozu oferowanych produktéw i zagospodarowywanych odpadéw, jak rowniez
zewngtrzne ushugi transportowe,

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

= gprzedaz stabilizacji i podbudéw drogowych - wytwarzanych przez podmiot powiazany Ekotrakt Sp. z o.0.,

= $wiadczenie ustug eksperckich z zakresu gospodarki odpadami oraz ochrony srodowiska.

ZEC Sp. z o.0.

Dziatalno$¢ Spotki pod firma Zielonogodrska Energetyka Cieplna Sp. z o.0. datuje si¢ od dnia 1 czerwca 2006 roku, to jest
od dnia przejgcia przez Miejski Zaktad Energetyki Cieplnej Sp. z 0.0. (MZEC Sp. z 0.0.) sp6tki Dalkia Zielona Goéra Sp. z 0.0.
Przedmiotem dziatalnosci gospodarczej spotki jest:

® administrowanie majatkiem cieplowniczym (miejska siecia cieplna),

= dystrybucja i przesyt ciepta produkowanego przez EC Zielona Gora S.A.

Przedsigbiorstwo zaspokaja ponad 49% potrzeb cieplnych miasta Zielona Gora.

PPO Siechnice Sp. z o.0.

KOGENERACJA S.A. nabyla wudzialy w kapitale zakladowym Przedsigbiorstwa Produkcji Ogrodniczej
»diechnice” Sp. z 0.0. w dniu 29 czerwca 1996 roku. Udzialy przejgto od Agencji Wiasnosci Rolnej Skarbu Panstwa
w zamian za wierzytelno$ci z tytutu naleznosci za ciepto dostarczone przez KOGENERACIE S.A. na rzecz PPO Siechnice
w latach 1992-1995. Obecnie spotka jest jednym z najwigkszych przedsigbiorstw ogrodniczych w Polsce. Przedmiotem
dziatalnos$ci gospodarczej PPO Siechnice jest przede wszystkim produkcja ogrodnicza:

= uprawa warzyw, kwiatow, roslin ozdobnych,

= gzkotkarstwo ro$lin sadowniczych i ozdobnych.

ZEC Service Sp. z o.0.

ZEC Service Sp. z 0.0. jest przedsigbiorstwem dziatajacym na rynku energetyki zawodowe;j i przemystowej od 1992 roku.

Spotka dziatajac w branzy inzynierii cieplnej i energetyki prowadzi kompleksowa dziatalnos¢ ustugowa w zakresie:

= gpecjalistyczne remonty, montaze i modernizacja urzadzen energetycznych i przemystowych, eksploatacja,

= produkcja detali i podzespotéw dla przemystu kolejowego i motoryzacyjnego, w tym konstrukcji stalowych,

= ustugi serwisowe i eksploatacyjne instalacji technicznych w obiektach przemystowych,

= prace projektowe i wykonawcze zwiazane z modernizacja systemow cieplnych (modernizacja kotlowni wodnych
i parowych, budowa i montaz wgztow cieplnych, instalacji co, wentylacji i klimatyzacji).

ZEC Diagpom Sp. z o.0.

Spotka powstata w marcu 2000 roku. Przedmiotem dziatalnos$ci przedsigbiorstwa jest $wiadczenie ushug w zakresie:
= diagnostyki wibroakustycznej, termowizyjnej, cieplnej, materiatowe;j,

=  pomiarow Srodowiska naturalnego i badania srodowiska pracy.

Spotka nie podlega konsolidacji ze wzgledu na brak istotnego wptywu na skonsolidowane sprawozdanie finansowe.
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f. Jednostki stowarzyszone
Wartos¢ kapitatow zakladowych spotek stowarzyszonych a takze warto§¢ nominalng udziatldw/akcji w posiadaniu

KOGENERACII S.A. wg stanu na dzien 31 grudnia 2007 roku i 2006 roku przedstawiaja ponizsze tabele.

Stan na 31 grudnia 2007 r.

1losé udziatow/akcji pozostajqcych w posiadaniu

Tlodé Wartosé KOGENERACJI S.A. (bezposrednio)
Kapitat udziatow/akcji nOfninalna" Wartosé
zaktadowy udziatu/akcji - L . .
(szt.) ) Llosé udziatow/akcji nominalna %
(szt.) udziatow/akcji kapitatu
(=)
ZEC Hurt Sp. z o.0. 625 500 1251 500 320 160 000 25,58
ESV S.A. 6 730 000 134 600 50 33570 1 678 500 24,94
Ekotrakt Sp. z 0.0. 1 765 000 3530 500 613 306 500 17,37
Energokrak Sp. z o.0. 415 000 830 500 103 51500 12,40
Stan na 31 grudnia 2006 r.
1los¢ udzialow/akceji pozostajqcych w posiadaniu
Toie Wartosé KOGENERACJI S.A. (bezposrednio)
0$¢
Kapitat L . nominalna .
zaktadowy udziatow/akeji udziatu/akcji Wartos¢
(szt.) ) 1los¢ udziatow/akcji nominalna %
(szt.) udziatow/akcji kapitatu
(=)
ZEC Hurt Sp. z o0.0. 625 500 1251 500 320 160 000 25,58
ESV S.A. 5001 500 100 030 50 23 000 1150 000 22,99
Ekotrakt Sp. z 0.0. 1765 000 3530 500 530 265 000 15,01
Energokrak Sp. z 0.0. 415 000 830 500 103 51500 12,40

g. Charakterystyka dzialalno$ci jednostek stowarzyszonych

ZEC Hurt Sp. z o.0.

Podstawowym zakresem prowadzonej dziatalno$ci sa ustugi logistyczne realizowane na rzecz KOGENERACII S.A. oraz

stowarzyszonych z nig podmiotow Grupy Kapitalowej obejmujace:

= zakupy i kompletacj¢ dostaw urzadzen, czgsci zamiennych i materiatdéw niezbgdnych do utrzymania produkcji, odziezy
roboczej, sprzgtu bhp, srodkoéw czystoscei i artykutéw biurowych

= prowadzenia prac remontowych,

= prowadzenie gospodarki materiatowej, ustugi magazynowe i obrét odpadami.

ESV S.A.

Spotka powstata w efekcie restrukturyzacji i prywatyzacji Zespotu Elektrocieptowni Wroctaw S. A w 1994 r. Przedmiotem
dziatalnosci spotki jest:

= przesyl, dystrybucja i obrot energia elektryczna,

®  doradztwo w zakresie budowy i modernizacji sieci elektroenergetyczne;.

Ekotrakt Sp. z o.o.

Przedmiotem dziatalnosci spotki jest:

=  wytwarzanie mieszanek budowlanych opartych na bazie cementow, kruszyw i1 ubocznych produktéw spalania wegla
kamiennego z przeznaczeniem na betony drogowe, podbudowy i stabilizacje.

Energokrak Sp. z o.0.

Przedmiotem dziatalnosci spoftki jest:

= dostawa wegla energetycznego i biomasy dla spotek Grupy EDF w Polsce,
= utylizacja ubocznych produktow spalania.
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Everen Sp. z o.0.

Everen to przedsigbiorstwo obrotu energia elektryczna nalezace do Grupy EDF. Powstato z potaczenia Pionu Handlowego
Elektrowni ,,Rybnik™ S.A. i sp6iki obrotu energia EDF-EnBW Polska Sp. z 0.0. Przedmiotem dziatalno$ci spoiki jest:

= handel energia elektryczna,

®  handel prawami majatkowymi.

KOGENERACIJA S.A. nie posiada udziatow w spolce Everen, ale ze wzgledu na istotne transakcje pomigdzy podmiotami
Grupy zostata zakwalifikowana jako spotka stowarzyszona.

ECeRemont Sp. z o.0.

Przedmiotem dziatalnosci spotki wyodrgbnionej w 1995 roku ze struktur EC Zielona Gora S.A. sa:

= yustugi remontowe, konserwacyjne, modernizacyjne,

= ustugi budowlane, diagnostyka, dystrybucja gazéw technicznych,

= oficjalny dealer Skoda Auto Polska.

KOGENERACIJA S.A. nie posiada udzialdow w spolce, ale ze wzgledu na istotny udziat posredni wycenia spotke metoda
praw wlasnosci.

h. Zmiany w strukturze Grupy Kapitalowej
Ponizej przedstawiono transakcje i zdarzenia, ktére miaty wptyw na strukture Grupy Kapitatowej w 2007 roku.

1) Zakup udziatow VKN Polska Sp. z o.o.

® W dniu 12 lipca 2007 r. zawarta zostala Umowa sprzedazy udzialow, na podstawie ktorej KOGENERACJA S.A.
nabyta od PPH UTEX Sp. z 0.0. 407 udziatbw VKN Polska Sp. z 0.0. Udziat procentowy KOGENERACIJI S.A.
w kapitale zaktadowym spotki VKN Polska wzrést z 70,50% do 89,00%.

® W dniu 21 grudnia 2007 r. zawarta zostala umowa sprzedazy udzialdw VKN Polska Sp. z o0.0. pomigdzy
KOGENERACIJA S.A. a VKN Ensdorf. Na podstawie tej umowy KOGENERACJA S.A. nabyta 242 udzialy VKN
Polska Sp. z 0.0. Wlasno$¢ udziatow przeszta na rzecz Spoitki z dniem zaptaty, ustalonym przez Strony jako dzien
zaksiggowania ceny sprzedazy na rachunku bankowym sprzedajacego (VKN Ensdorf), tj. dnia 28 grudnia 2007 r.
Udziat procentowy KOGENERACII S.A. w kapitale zakladowym sp6tki VKN Polska wzrést z 89,00% do 100%.

2) Zakup udzialow Ekotrakt Sp. z o.0.
" W dniu 20 kwietnia 2007r. zawarta =zostata Umowa sprzedazy udzialdw, na podstawie ktorej
KOGENERACIJA S.A. nabyta od Energopiast Sp. z o0.0. 83 udzialy Ekotrakt Sp. z o.0. Udziat procentowy
KOGENERACII S.A. w kapitale zaktadowym spotki Ekotrakt Sp. z 0. 0. wzrdst z 15,01% do 17,37%.

3) Zakup akcji EC ZG S.A.
® W dniu 26 stycznia 2007 r. KOGENERACJA S.A. nabyta 100 akcji pracowniczych EC Zielona Goéra S.A. (na
podstawie Umowy prywatyzacyjnej). W posiadaniu pracownikéw pozostaje wg stanu na dzien 31 grudnia 2007 r.
697 akcji tej Spotki. Obowiazek wykupu akcji pracowniczych przez KOGENERACJE S.A. wygasa z dniem
31 grudnia 2009 r. Udziat procentowy KOGENERACIJI S.A. w kapitale zaktadowym EC Zielona Gora S.A. wzrost
2 99,85% do 99,87%.

4) Zmiana kapitatu zaktadowego ZEC Sp. z o.0.
" W dniu 28 sierpnia 2007 r. Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikow Zielonogorskiej Energetyki Cieplnej
Sp.zo0.0. (ZEC Sp.o0.0.) podjglo uchwale o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego Spotki o 1400 tys. zt
(z40 690 tys. zt do 42 090 tys. zt). Catos¢ nowoutworzonych udziatow (700 sztuk) objgta EC Zielona Goéra S.A.
1jej udziat procentowy w kapitale zaktadowym ZEC Sp. z 0.0. wzrdst z 71,66 % do 72,83 %.

5) Zmiana kapitatu zakladowego ESV S.A.

® W dniu 28 czerwca 2007 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie ESV S.A. podjgto uchwate o podwyzszeniu kapitatu
zaktadowego Spotki o kwote 1 200 tys. zt (z 5 002 tys. zt do 6 202 tys. zt). Wyemitowano nowe akcje imienne serii
B w ramach subskrypcji prywatnej z wylaczeniem prawa poboru skierowanej do spotki ELFEKO S.A. W dniu
24 sierpnia 2007 r. podwyzszenie to zostalo zarejestrowane w KRS. Poniewaz KOGENERACJA S.A. nie
uczestniczyta w podwyzszeniu, jej udziat w kapitale zaktadowym ESV S.A. zmniejszyt si¢ z 22, 99% do 18,54%.

® W dniu 30 sierpnia 2007 r. Nadzwyczajne Zgromadzenie Akcjonariuszy Spolki podjeto uchwale w sprawie
podwyzszenia kapitalu akcyjnego o kwote 529 tys. zt w drodze emisji 10 570 akcji imiennych serii C o warto$ci
nominalnej 50 zt kazda. W dniu 11 wrze$nia 2007 r. pomigdzy ESV S.A. a KOGENERACJA S.A. podpisana
zostata umowa o objeciu wyemitowanych akcji. Udziat procentowy KOGENERACII S.A. w kapitale zaktadowym
spotki ESV S.A. wzrést z 18,54 % do 24,94%.
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i. Inwestycje kapitalowe dokonane w ramach Grupy Kapitalowej
W 2007 roku inwestycje kapitalowe dokonane zostaty tylko przez Jednostke Dominujaca. KOGENERACIJA S.A. zakupita
udziaty /akcje nastepujacych spotek:

®= VKN Polska Sp. z 0.0., zakupiono tacznie 649 udziatow, wartos¢ transakcji 856 tys. zi,

=  ESV S.A,, objeto 10 570 wyemitowanych akcji, warto$§¢ transakcji 608 tys. zt,

= FEkotrakt Sp. z 0.0., zakupiono 83 udzialy, warto$¢ transakcji 134 tys. zi,

=  EC Zielona Gora S.A., zakupiono 100 akcji pracowniczych, warto$¢ transakcji 27 tys. zt.

Laczna warto$¢ inwestycji kapitatlowych w 2007 roku wyniosta 1 625 tys. zt. Wplyw przedstawionych transakcji na zmiang
procentowego udziatu KOGENERACII S.A. w kapitale spotek opisano w pkt 3 h Zmiany w strukturze Grupy Kapitatowej
niniejszego sprawozdania.

j- Pozostale lokaty kapitalowe
Jednostka Dominujaca posiada ponadto akcje spotek: PFK S.A., TGE S.A., Fortum Wroctaw S.A. Akcje BISE S.A.
sprzedano 13 czerwca 2007 roku. Udziat w kapitatach spotek przedstawia ponizsza tabela wg stanu na dzien 31 grudnia
2007 roku i 31 grudnia 2006 roku.

Udzialy/akcje w posiadaniu KOGENERACJI S.A.

31 grudnia 2007 roku 31 grudnia 2006 roku

% kapitatu zakladowego % ogolnej liczby glosow % kapitatu zaktadowego % ogolnej liczby glosow

PFK S.A. 9,96 9,96 9,96 9,96
Towarowa Gielda Energii S.A. 4,66 4,66 4,66 4,66
Fortum Wroclaw S.A. 1 akcja 1 glos 1 akcja 1 glos
BISE S.A. - - 0,33 0,30

W roku sprawozdawczym 2007 spotki Grupy nie inwestowaly w papiery warto§ciowe inne niz akcje i udziaty, instrumenty
finansowe, warto$ci niematerialne i prawne, ani tez w nieruchomosci. Natomiast Spotka Dominujaca wykazala jako
instrument finansowy ,,Ubezpieczenie utraty zysku wskutek anomalii pogodowych — derywat pogodowy collar”, ktérego
warto$¢ zostala oszacowana na dzien bilansowy przez niezaleznego rzeczoznawce na kwotg 5 028 tys. zt.

4. Dostawcy Grupy
(zgodnie z § 95 ust.6, pkt 2 Rozporzqdzenia)

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

DOSTAWCY PRODUKTY/USLUGI ODBIORCY
Energokrak Sp. z 0.0. wegiel niskozasiarczony
VKN Polska Sp. z 0.0. biomasa*) KOGENERACIJA S.A.
MP PRESS mazut
E;j\rf;k;il;Sp. Z 0.0. wegiel msl;(;aswrczony EC Ziclona Géra S.A.
KOGENERACIJA S.A. ciepto PPO Siechnice Sp. z 0.0.
EC Zielona Gora S.A. ciepto ZEC Sp. zo.0.
wielu dostawcow zréznicowane produkty/ustugi VKN Polska Sp. z o.0.

* 0d 2008 roku dostawca biomasy jest Energokrak Sp. z o.0.
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5. Podstawowe produkty i ustugi oraz odbiorcy Grupy Kapitalowej KOGENERACJA S.A.
(zgodnie z § 95 ust.6, pkt 1 i pkt 2 Rozporzqdzenia)

a. Wykaz podstawowych produktow/ustug oraz odbiorcow w Grupie Kapitalowej i udzial w przychodach
Podstawowymi produktami Grupy Kapitatowej sa energia elektryczna i ciepto produkowane w skojarzeniu. Spotki nalezace
do Grupy wytwarzaja ponadto inne produkty badz §wiadcza zréznicowane ustugi, ale o mniejszym znaczeniu dla
dziatalnosci Grupy Podstawowa grupa odbiorcéw produktow/ustug Grupy sa przedsigbiorstwa dystrybucyjne dziatajace
na rynku krajowym, a w przypadku ciepla, na rynku lokalnym. Niektore spotki nalezace do Grupy kieruja czes¢ swojej
sprzedazy na rynki Unii Europejskiej i do Szwajcarii (PPO Siechnice Sp. z 0.0. w zakresie produktéw ogrodniczych oraz
ZEC Service Sp. z 0.0. — produkcja elementéw taboru kolejowego).

W ponizszej tabeli przedstawiono produkty/ustugi spolek Grupy z uwzglednieniem podziatu na odbiorcow na rynku
krajowym i zagranicznym oraz udziatem w jednostkowych przychodach spoétek.

DOSTAWCY PRODUKTY/USLUGI ODBIORCY % praychodéw
KOGENERACJA S.A. ciepto rynek krajowy-lokalny
Fortum S.A. 93%
siec cieptownicza w Siechnicach 6%
pozostali odbiorcy 1%
energia elektryczna rynek krajowy
EnergiaPro Koncern Energetyczny S.A. 67%
ENEA S.A. 20%
ZE Okregu Radomsko-Kieleckiego S.A. 6%
Zamojska Korporacja Energetyczna S.A. 4%
pozostali odbiorcy 3%
EC Zielona Gora S.A. ciepto rynek krajowy-lokalny
ZEC Sp. z 0.0. 100%
energia elektryczna rynek krajowy
Polskie Sieci Elektroenergetyczne S.A. 99%
ENEA S.A. 1%
PPO Siechnice Sp. z o.0. produkcja ogrodnicza odbiorcy krajowi 85%
odbiorcy zagraniczni 15%
ZEC Service Sp. z 0.0. rynek krajowy
remonty, montaz, utrzymanie ruchu, ustugi KOGENERACIJA S.A. 39%
sprzgtem cigzkim
produkcja elementéw do lokomotyw Bombardier T.P. Sp. z 0.0. 20%
rozbudowa instalacji weglopochodnych PIEC-BUD Wroctaw S.A. 9%
pozostali odbiorcy 26%
rynek zagraniczny
obwody chiodzenia: projekt, montaz, serwis Europejska Organizacja Badan Jadrowych CERN 3%
detale do pojazdow szynowych Bombardier Transport France SAS 3%
ZEC Sp. z 0.0. dystrybucja i przesyt ciepta rynek krajowy-lokalny
budownictwo mieszkaniowe wielorodzinne 65%
obiekty uzytecznosci publicznej 20%
przemyst i ushugi 14%
budownictwo jednorodzinne 1%
VKN Polska Sp. z o.0. rynek krajowy
sprzedaz UPS, dostawa biomasy, zarzadzanie KOGENERACIJA S.A. 53%
obszarem odpopielania
stabilizacje i podbudowy Ekotrakt Sp.z 0.0. 1%
pozostali odbiorcy 46%
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b. Podstawowe produkty - KOGENERACJA S.A.

Podstawowymi produktami Spotki sa cieplo i energia elektryczna. Wielko$¢ sprzedazy ciepla i energii elektrycznej
w jednostkach produkcji w latach 2007 1 2006 prezentuje ponizsze zestawienie.

J od 1 stycznia 2007 r. od 1 stycznia 2000 r. Zmiana Zmiana

o do 31 grudnia 2007 r. do 31 grudnia 2006 r. (ilosé) (%)

Ciepto TJ 8 687 8 929 (242) 3)
Energia elektryczna MWh 1 181 388 1391035 (209 647) (15)
Produkcja globalna w jednostkach TJ 12 940 13 937 (997) )

Sprzedaz ciepta w 2007 roku wyniosta 8 687 TJ i w poréwnaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego byta nizsza
0242 TJ, tj. 0 3 %. Spadek sprzedazy ciepta spowodowany wystapieniem w okresie grzewczym wyzszych temperatur niz

w roku ubieglym zostal w duzym stopniu zahamowany poprzez dziatania marketingowo-handlowe majace na celu
pozyskanie nowych odbiorcow ciepta.

SprzedaZ energii elektrycznej w 2007 roku uksztattowata si¢ na poziomie 1 181 388 MWh i byla nizsza w poréwnaniu
zrokiem 2006 o 209647 MWh, tj.o15%. Spadek ten wynikal z koniecznosci ograniczenia produkcji
w tzw. pseudokondensacji (a wigc bez réwnoczesnego wytwarzania ciepla), ze wzgledu na podwyzszenie ustawowego
progu sprawnosci przemiany energii chemicznej paliwa brutto przy produkcji w skojarzeniu do poziomu 75%, jak réwniez
z nizszej produkcji w skojarzeniu wynikajacej z nizszej sprzedazy ciepta w stosunku do 2006 roku.

Sprzeda? globalna produktéw w analizowanym okresie wyniosta 12 940 TJ (w tym 8 687 TJ przypada na ciepto) i byta
nizsza w poroéwnaniu do roku 2006 o 7 %.

c. Podstawowe produkty EC Zielona Gora S.A.
EC Zielona Goéra S.A. jest przedsigbiorstwem, podobnie jak KOGENERACJA S.A., prowadzacym dziatalnosé gospodarcza
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 Goéra S.A. wytwarza gltéwnie w bloku gazowo-
parowym.

Wielko$¢ sprzedazy ciepta i energii elektrycznej w EC Zielona Gora S.A. w latach 2007 i 2006 prezentuje ponizsze
zestawienie.

J od 1 stycznia 2007 r. od 1 stycznia 2000 r. Zmiana Zmiana

o do 31 grudnia 2007 r. do 31 grudnia 2006 r. (ilos¢) (%)

Cieplo TJ 1519 1626 (107) (7)
Energia elektryczna MWh 1216273 1266 947 (50 674) “4)
Produkcja globalna w jednostkach TJ 5 897 6 188 (291) %)

Sprzedaz ciepla w 2007 roku wyniosta 1 519 TJ i w poréwnaniu do roku poprzedniego byla nizsza o 107 TJ, tj. o 7%.
Spadek sprzedazy ciepta spowodowany byt mniej korzystnymi dla produkcji ciepta warunkami pogodowymi w pierwszej
potowie roku w poréwnaniu do roku poprzedniego.

SprzedaZ energii elektrycznej w 2007 roku osiagneta poziom 1 216 273 MWh i byta nizsza w pordwnaniu do analogicznego
okresu z roku ubieglego o 4%, tj. o 50 674 MWh. Wplyw na to miata zarowno nizsza sprzedaz energii elektrycznej
wytwarzanej w skojarzeniu, ze wzgledu na nizsza produkcje ciepta (patrz powyzej), jak i1 nizsza sprzedaz energii
elektrycznej z BGP ze wzgledu na awarie Bloku Gazowo-Parowego oraz ze wzgledu na zmiang miesigcznych wielkosci
sprzedazy w wyniku podpisania Aneksu nr 8 do KDT. Utratg przychodéw czgsciowo zrekompensowano wyzsza sprzedaza
energii na rynku bilansujacym- sprzedaz interwencyjna.

Sprzedaz globalna produktow w analizowanym okresie wyniosta 5 897 TJ i byla nizsza w porownaniu do roku 2006 o 5 %.
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6. Podstawowe wielkosci ekonomiczno-finansowe Grupy Kapitalowej

(zgodnie z § 95 ust.5, pkt 2 Rozporzqdzenia i Art.49, ust.2, pkt 4 Ustawy)

a. Elementy skonsolidowanego rachunku zyskow i strat

W 2007 roku Grupa Kapitalowa odnotowata wzrost skonsolidowanego wyniku finansowego netto o 26 237 tys. zt.
(67 834 tys. zt w 2007 roku 1 41 597 tys. zt w 2006 roku) przy czym najwigkszy wplyw na ten wzrost mial wynik finansowy

netto Jednostki Dominujacej (wzrost o 22 233 tys. zt).

W analizowanym okresie najistotniejszy wptyw na wynik finansowy netto Grupy miat wynik na pozostatej dziatalnosci
operacyjnej, ktory wzrost o 80% w stosunku do roku 2006 i spowodowany byl glownie uzyskaniem przychodoéw
ze sprzedazy uprawnien do emisji CO, w kwocie 19 269 tys. zt przez Jednostk¢ Dominujaca oraz w kwocie 12 484 tys. zt

przez EC Zielona Gora S.A.

od 1 stycznia od 1 stycznia Zmiana Zmiana

do 31 grudnia do 31 grudnia L,

w tysiqcach zlotych 2007 r- 2006 r- (wartosc) (%)
Przychody 778 219 853 960 (75 741) 9)
Koszt wlasny sprzedazy (664 296) (739 201) 74 905 (10)
Zysk brutto na sprzedazy 113 923 114 759 (836) (1)
Koszty zarzadu (38 462) (35902) (2 560) 7
Koszty sprzedazy (11 512) (11 088) (424) 4
Wynik na pozostalej dziatalnosci operacyjnej 34075 18 958 15117 80
Wynik na dzialalnosci operacyjnej (EBIT) 98 024 86 727 11297 13
Wynik na dziatalnosci finansowe;j 15200 (23 221) 38 421 (165)
Wynik finansowy netto 67 834 41 597 26 237 63

Wplyw wynikow finansowych netto poszczegdlnych spotek na wynik finansowy netto Grupy Kapitalowej w latach 2007-

2006 przedstawiono w tabelach ponizej.

b. Wplyw wynikéw Spoélek Grupy Kapitalowej na skonsolidowany wynik finansowy w latach 2006 i 2007
Poniewaz na koniec roku 2005 skumulowane straty w ECeRemont Sp. z 0.0. przekroczyly udziat Grupy w tej jednostce,
Grupa zaprzestata ujmowania swego udzialu w dalszych stratach na podstawie § 29 MSR 28 "Inwestycje w jednostkach
stowarzyszonych". Grupa nie wiacza takze udziatu w biezacym zysku tej jednostki na podstawie § 30 MSR 2, zgodnie
z ktorym uwzglednienie zyskéw bedzie mozliwe dopiero, gdy warto$¢ zyskow zréwna si¢ z warto$cia nieujgtych strat.
Na dzien bilansowy, tj. na 31.12.2007 r. relacja skumulowanych strat do wartoéci udziatdw Grupy nie ulegla zmianie,

w zwiazku z czym sposob ujmowania wyniku réwniez si¢ nie zmienit.

=
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01.01.2006-31.12.2006 2 2 S 2 & 3 g = g
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=] ]
>
s
Jednostkowy wynik finansowy netto 65353| 37793 29 384 848 274 (1979) 435  (1402) -
Przeszacowanie do warto$ci godziwych (2 493) - (848) - - - - (1 645) -
Dostosowanie do zasad rachunkowo$ci Grupy 3932 - 2001 (342) - - - 2273 -
Inne korekty (619) (12) (607) - - - - - -
Wynik finansowy po przeksztalceniu 66 173 37781 29930 506 274 (1979) 435 (774) -
Wyksiggowanie wzajemnych transakcji (15 100) - - - - - - - (15 100)
Korekty kapitatowe (9 222) - - - - - - (9222) -
Inne korekty (254) - - - (274) - 20 - -
Wiyniki konsolidacyjne 41597 37781 29930 506 - (1979 455  (9996) (15 100)
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Najistotniejsza korektg konsolidacyjna jest eliminacja wewnatrzgrupowych dywidend na kwotg 25 543 tys. zt w 2007 roku
i 15100 tys. zt w 2006 roku. Wynik roku ubiegtego zostat ponadto obciazony odpisem wartosci firmy spotki Zielonogorska

Energetyka Cieplna Sp. z 0.0. na kwoteg 9 222 tys. zt.

Wyksiggowanie wzajemnych transakcji jest wykazywane w kwocie zbiorczej. Wykaz transakcji powyzej 500 tys. euro

zaprezentowano w pkt 10.

01.01.2007-31.12.2007

Jednostkowy wynik finansowy netto
Przeszacowanie do wartosci godziwych
Dostosowanie do zasad rachunkowosci Grupy
Reklasyfikacje

Inne korekty

Wynik finansowy po przeksztalceniu
Wyksiggowanie wzajemnych transakcji
Korekty kapitatowe

Korekta wynikow spotek wycenianych MPW
Inne korekty

‘Wyniki konsolidacyjne

E « 5 @ g
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= g
90 898 60026 25865 976 395 1906 913 817 -
(777) - 1180 - - - - (1957) -
1511 - 1734 (458) - - (53) 288 -
514 697  (160) - - - (23) - -
1375 258 1117 - - - - - -
93521 60981 29736 518 395 1906 837 (852) -

(25 543) - - - - - - - (25543)
242 - - - - - - 242 -
(309) - - - (309) - - - -
(77) - - - (86) - 245 (236) -

67834 60981 29736 518 - 1906 1 082 (846) (25 543)

Istotny wptyw na osiagnigty przez Grupg Kapitatowa KOGENERACIJA S.A. wynik finansowy netto w 2007 r. miat przede
wszystkim wynik netto Jednostki Dominujacej — KOGENERACII S.A. oraz wynik sp6iki zaleznej — EC Zielona Gora S.A.,
dlatego tez dalsza analiza dotyczy¢ bedzie powyzszych spolek.

¢. Oméwienie wpltywu wyniku KOGENERACJI S.A. na wynik Grupy
W 2007 roku Spoétka osiagneta wynik finansowy netto w wysokosci 60 026 tys. zt, wyzszy o 22 233 tys. zt w stosunku
do roku poprzedniego. Podstawowe wielkosci ekonomiczno-finansowe Spotki przedstawiono i oméwiono w ponizszych

tabelach.

Elementy rachunku zyskow i strat - KOGENERACJA S.A.

w tysiqcach zlotych

Przychody

Koszt wlasny sprzedazy
Zysk brutto na sprzedazy
Koszty zarzadu

Koszty sprzedazy

Wynik na pozostalej dziatalno$ci operacyjnej

Wynik na dziatalnosci operacyjnej (EBIT)

Wynik na dziatalnosci finansowe;j
Wynik finansowy netto

od 1 stycznia od 1 stycznia Zmiana Zmiana
do 31 grudnia do 31 grudnia L,

2007 r. 2006 1. (wartosc) “9

387211 460 410 (73 199) (16)

(358 995) (434 905) 75910 (17)

28 216 25505 2711 11

(6 710) (8 379) 1 669 (20)

(587) (766) 179 (23)

16 878 13716 3162 23

37797 30 075 7722 26

31473 14 372 17 101 119

60 026 37793 22 233 59




KOGENERACJA S.A. - Sprawozdanie Zarzadu z dzialalno$ci Grupy Kapitalowej za rok 2007

Przychody - KOGENERACJA S.A.

od 1 stycznia od 1 stycznia . .
do 31 grudnia do 31 grudnia Zmza,n,a me:)m
w tysiqcach zlotych 2007 7. 2006 r. (wartosc) (%)
Przychody 387 211 460 410 (73 199) (16)
Przychody ze sprzedazy produktow 369 899 398 261 (28 362) @)
Przychody ze sprzedazy towaréw i materiatow 17 312 62 149 (44 837) (72)

W 2007 roku Spoétka osiagnglta przychody w kwocie 387 211 tys. zl, w tym przychody ze sprzedazy produktow
w wysokosci 369 899 tys. zt oraz ze sprzedazy towardw i materiatow w kwocie 17 312 tys. zL. W analogicznym okresie
roku 2006 przychody ksztaltowaly si¢ na poziomie 460410 tys.zl, w tym przychody ze sprzedazy produktow
398 261 tys. zt, a ze sprzedazy towarow i materiatow 62 149 tys. zt.

Nizsze przychody ze sprzedaiy produktow osiagnigte w 2007 roku (o 28 362 tys. zl), to efekt nizszego wolumenu
sprzedanej energii elektrycznej i ciepta. Wielko$¢ oraz struktura sprzedazy podstawowych produktow: ciepla i energii
elektrycznej w 2007 roku oraz dla poréwnania w roku 2006, ksztattowaly si¢ nastgpujaco:

31 grudnia 2007 r. 31 grudnia 2006 r.
Wartosé Struktura Wartos¢ Struktura Zmiana Zmiana
(tys. zt) (%) (tys. zi) (%) (wartosc) (%)
Ciepto 202 378 55 201 200 51 1178 1
Energia elektryczna 163 005 44 193 090 48 (30 085) (16)
Pozostate 4516 1 3971 1 545 14
Razem 369 899 100 398 261 100 (28 362) 7)

Przychody ze sprzedaiy towarow i materialow w 2007 roku uksztattowaly si¢ na nizszym o 44 837 tys. zt poziomie
w stosunku do roku 2006. Rdznica to przede wszystkim efekt transakcji kupna/sprzedazy energii konwencjonalnej w roku
2006 w kwocie 59 993 tys. zt (koszt wilasny jej zakupu to 59 955 tys. zl). Ze wzgledu na istniejacy w ubiegtym roku
obowiazek zakupu energii ze zrodet skojarzonych, zaklady energetyczne byly zainteresowane jednoczesnym zakupem
energii tzw. konwencjonalnej ,,w pakiecie” z energia produkowang w skojarzeniu, w celu zbilansowania ich zakupow.
KOGENERACIJA S.A. jako dostawca energii produkowanej w skojarzeniu dokonywata wigc rownoczesnie zakupu energii
konwencjonalnej, ktora nastgpnie sprzedawata innym podmiotom dystrybucyjnym.

W 2007 roku przychody ze sprzedazy energii konwencjonalnej wystapity w nieznacznej wysokosci (590 tys. zt przy
koszcie jej zakupu 552 tys. zt), ze wzgledu na zastapienie opisanego powyzej obowiazku zakupu energii systemem obrotu
certyfikatami jej pochodzenia. W 2007 roku KOGENERACJA S.A. uzyskala i sprzedata prawa majatkowe z tytutu
certyfikatbw na energi¢ produkowana w skojarzeniu oraz pochodzaca ze zrodet odnawialnych (wspoélspalanie biomasy) na
kwoteg 16 950 tys. zt (wykazang rowniez w ramach przychodow ze sprzedazy towardw i materiatow).

Koszty stale i koszty zmienne - KOGENERACJA S.A.

W 2007 roku koszty zmienne wytworzenia sprzedanych produktéw uksztattowaly si¢ na poziomie nizszym o 7 % w relacji
do 2006 roku i wyniosty 182 629 tys. zt. W 2006 roku koszty te osiagnety poziom 196 670 tys. zt. Nizszy poziom kosztow
zmiennych o 14 041 tys. zt to konsekwencja nizszego, w relacji do roku 2006, poziomu produkcji energii elektrycznej
iciepla oraz zwigzanego z tym zmniejszonego zuzycia paliwa produkcyjnego (koszty paliwowe nizsze o 8 991 tys. zi).
Nizszy wolumen sprzedazy energii elektrycznej to jednocze$nie nizszy poziom podatku akcyzowego stanowiacego rowniez
element kosztu zmiennego.



KOGENERACJA S.A. - Sprawozdanie Zarzadu z dzialalno$ci Grupy Kapitalowej za rok 2007

Koszt wlasny sprzedazy Koszt zarzadu Koszt sprzedazy Razem
w tysiqcach zlotych

od 1 stycznia  od 1 stycznia  od I stycznia  od 1 stycznia  od 1 stycznia  od 1 stycznia| od I 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
2007 r. 2006 r. 2007 r. 2006 r. 2007 r. 2006 r. 2007 r. 2006 r.
Koszty zmienne (182 629) (196 670) - - - - (182 629) (196 670)
koszty paliwowe (152 289) (161 280) - - - - (152 289) (161 280)
akcyza (23 172) (27 518) - - - - (23 172) (27 518)
pozostate koszty zmienne (7 168) (7 872) - - - - (7 168) (7 872)
Koszty stale (176 284) (176 731) (6 710) 8379 (587) (766) (183 581) (185 876)
koszty pracy (66 044) (61 149) (4 398) (5744) (417) (417) (70 859) (67 310)
remonty (19 855) (19 452) - - - - (19 855) (19 452)
amortyzacja (42 481) (42 960) - - - - (42 481) (42 960)
ustugi (32 406) (37 675) (2312) (2 635) (170) (349) (34 888) (40 659)
pozostale koszty stale (15 498) (15 495) - - - - (15 498) (15 495)
Wartosé sprzedanych 82) (61 504) - ; - ; (82) (61 504)

towarow i materialow
Koszty razem (358 995) (434 905) (6 710) 8379) (587) (766) (366 292) (444 050)

Koszty stale wytworzenia sprzedanych produktow w 2007 roku wyniosty 176 284 tys. zl, przy zdecydowanie wyzszych
kosztach pracy o 4 895 tys. zt oraz nizszych kosztach ustug obcych; w 2006 roku koszty state wytworzenia sprzedanych
produktow osiagnely poziom 176 731 tys. zt.

Na przyrost kosztow pracy w 2007 roku miaty wptyw nastgpujace czynniki:

= wzrost wynagrodzen i kosztow ubezpieczen spotecznych o kwote 4 188 tys. zt,

®  wyzszy niz w ubieglym roku przyrost rezerw pracowniczych o 402 tys. z1,

= zwigkszenie pozostatych swiadczen pracowniczych o 305 tys. zt.

Zmniejszenie kosztow ustug obcych bylo efektem przede wszystkim dziatan kontrolingowych i weryfikacji umow
zawartych z dostawcami, przede wszystkim w zakresie zagospodarowania odpadéw paleniskowych, obstugi bocznic
kolejowych oraz ustug magazynowych.

Wynik na pozostalej dzialalnosci operacyjnej - KOGENERACJA S.A.

W roku 2007 wynik na pozostatej dziatalnoSci operacyjnej uksztattowat si¢ na poziomie 16 878 tys. zt, natomiast w roku
2006 wyniost 13 715 tys. zt.

Na wynik pozostatej dziatalnoSci operacyjnej w roku 2007 zlozyty sig¢ po stronie przychodéw przede wszystkim sprzedaz
uprawnien do emisji dwutlenku wegla w kwocie 19 269 tys. zt oraz wycena odszkodowania z tytutu ubezpieczenia utraty
zysku na skutek anomalii pogodowych (derywat pogodowy) w kwocie 5 028 tys. zt. Gtéwnymi pozycjami, ktore obciazyty
koszty pozostatej dzialalnosci operacyjnej w roku 2007 byly rezerwy na ryzyko operacyjne spotki na taczna kwote
4700 tys. zt, koszty przekazania weziow cieplnych do leasingu finansowego 1386 tys. zt oraz odpisy aktualizujace
nalezno$ci wobec kontrahentow w kwocie 905 tys. zt.

W roku 2006 na przychody pozostatej dziatalnosci operacyjnej ztozyly si¢ gtownie przychody z tytutu sprzedazy uprawnien
do emisji dwutlenku wegla, ktore wyniosty 14 827 tys. zt oraz przychody ze sprzedazy praw majatkowych dotyczacych
$wiadectw pochodzenia energii elektrycznej wytwarzanej z odnawialnych Zrodet energii (w roku 2007 przychody te
wykazane zostaly w podstawowej dziatalnosci operacyjnej jako przychody ze sprzedazy materiatdéw i towarow).

Wynik na dzialalno$ci finansowej - KOGENERACJA S.A.

Wyzszy wynik na dziatalnosci finansowej w 2007 roku o kwotg 17 101 tys. zt to przede wszystkim skutek uzyskania

wigkszych przychodow finansowych o 13 320 tys. zt (w 2007 roku 33 473 tys. zt wobec 20 153 tys. zt w roku 2006).

Przychody finansowe osiagnigto w 2007 roku glownie z tytutu:

= otrzymania wyzszej o 10 169 tys. zt niz w roku ubieglym dywidendy od Elektrocieptowni Zielona Géra S.A.,

= odwrocenia odpisow aktualizujacych warto$¢ inwestycji finansowych w akcje spotek PFK S.A. oraz ESV S.A.
na taczna kwote 1 866 tys. zi,

= uzyskania wyniku na sprzedazy akcji BISE S.A. w kwocie 737 tys. zt.

Koszty finansowe zmniejszyly si¢ o kwote 3 781 tys. zt (2 000 tys. zt w 2007 roku oraz 5 781 tys. zk. w 2006 roku)

ze wzgledu na dokonany w 2006 roku odpis aktualizujacy wartos¢ akcji Towarowej Gieldy Energii na kwotg 3 694 tys. zt.
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Wynik finansowy netto - KOGENERACJA S.A.

Spotka w 2007 roku osiagneta wynik finansowy netto w kwocie 60 026 tys. zt, natomiast w 2006 roku wynik ten
uksztattowat si¢ na poziomie 37 793 tys. zk. Poprawa wyniku o 22 233 tys. zt to skutek przede wszystkim znaczacego
wzrostu przychodow finansowych, wyzszych przychodow z tytutu sprzedazy uprawnien do emisji dwutlenku wegla

oraz wyceny derywatu pogodowego.

Podstawowe wskazniki ROA, ROE, ROCE - KOGENERACJA S.A.

w %

Rentownos$¢ aktywow (ROA)
Rentownos¢ kapitaléw wiasnych (ROE)
Zwrot z kapitatu zanagazowanego (ROCE)

od 1 stycznia
do 31 grudnia

2007 r.

6,65
7,98

7,49

od 1 stycznia
do 31 grudnia
2006 r.

4,18

5,26

5,93

Zmiana

(%)

59
52
26

Wskazniki rentownosci osiagnigte przez Spotke w roku 2007 byly wyzsze w relacji do roku 2006, co jest konsekwencja
przede wszystkim wyzszego poziomu wyniku na dziatalnosSci operacyjnej oraz wyniku finansowego netto Spotki

wypracowanego w roku sprawozdawczym.

d. Oméwienie wplywu wyniku EC Zielona Géra S.A. na wynik Grupy

W 2007 roku Spotka osiagneta wynik finansowy netto w wysokosci 25 865 tys. zt, nizszy o 3 519 tys. zt w stosunku do roku
poprzedniego. Podstawowe wielkosci ekonomiczno-finansowe Spotki zaleznej przedstawiono i omoéwiono w tabelach

ponize;j.

Elementy rachunku zyskow i strat - EC Zielona Gora S.A.

w tysiqcach zlotych

Przychody

Koszt wlasny sprzedazy

Zysk brutto na sprzedazy

Koszty zarzadu

Koszty sprzedazy

Wynik na pozostalej dzialalno$ci operacyjnej
Wiynik na dziatalnosci operacyjnej (EBIT)
Wynik na dzialalnosci finansowej

Wynik finansowy netto

Przychody - EC Zielona Géra S.A.

w tysiqcach zlotych

Przychody
Przychody ze sprzedazy produktow
Przychody ze sprzedazy towar6w i materiatow

od 1 stycznia

od 1 stycznia

Zmiana Zmiana
sl st
299 112 315961 (16 849) (5)
(243 203) (244 318) 1115 (0)
55909 71 643 (15 734) (22)
(17 750) (16 491) (1259) 8
(761) (762) 1 (0)
14 976 3765 11211 298
52373 58155 (5 782) (10)
(20 555) (22 807) 2252 (10)
25 865 29 384 G 519) (12)

od 1 stycznia od 1 stycznia . .
do 31 gti}udnia do 31 g))")udnia (Wir:Z;Z)l Zmu;;z)l

2007 r. 2006 r.

299 112 315961 (16 849) Q)
298 887 315 784 (16 897) (5)
224 177 47 27



KOGENERACJA S.A. - Sprawozdanie Zarzadu z dzialalno$ci Grupy Kapitalowej za rok 2007

W 2007 roku Spoétka osiagneta przychody w kwocie 299 112 tys. zt, w tym przychody ze sprzedazy produktow
w wysokosci 298 887 tys. zt oraz ze sprzedazy towardow i materiatbw w kwocie 224 tys. zt. W 2006 roku przychody
ksztattowaly si¢ na poziomie 315 961 tys. zl, w tym przychody ze sprzedazy produktow 315 784 tys. zl, a ze sprzedazy
towaréw i materialow 177 tys. zi.

Na nizsze przychody ze sprzedaiy produktow osiagnigte w 2007 roku (o 16 897 tys. zt) ztozyly si¢ dwa czynniki: nizszy
wolumen sprzedanej energii elektrycznej i ciepta oraz nizsza cena jednostkowa sprzedazy energii elektrycznej w ramach
KDT. Na mniejsza ilos¢ sprzedazy energii elektrycznej i ciepta wptyw mialy awaryjne postoje Bloku Gazowo — Parowego
w miesigcach maju, sierpniu i listopadzie oraz tagodne warunki pogodowe (wysokie temperatury zewngtrzne). Wielkosé
oraz struktura sprzedazy podstawowych produktow: ciepta i energii elektrycznej w 2007 roku oraz dla porownania w roku
20006, ksztattowaty si¢ nastgpujaco:

31 grudnia 2007 r. 31 grudnia 2006 r.
Wartosé Struktura Wartos¢ Struktura Zmiana Zmiana
(tys. zt) (%) (tys. zi) (%) (wartosc) (%)
Ciepto 43372 15 45 493 14 (2 122) (5)
Energia elektryczna 254 316 85 269 640 85 (15 324) (6)
Pozostale 1199 0 651 0 548 84
Razem 298 887 100 315784 100 (16 897) %)

Przychody ze sprzedaiy towarow i materiatéow w 2007 roku uksztaltowaty si¢ na nieco wyzszym poziomie w stosunku do
roku 2006. Roznica na sprzedazy materialow wyniosta 47 tys. zt.

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

W 2007 roku keszty zmienne wytworzenia sprzedanych produktow uksztattowaly si¢ na poziomie nizszym o 2,5 %
w relacji do 2006 roku i wyniosty 171 648 tys. zt. W 2006 roku koszty te osiagnety poziom 175 944 tys. zt. Nizszy poziom
kosztéw zmiennych o 4 296 tys. zt to konsekwencja nizszego, w relacji do roku 2006, poziomu produkcji energii
elektrycznej iciepla oraz zwiazanego z tym zmniejszonego zuzycia paliwa produkcyjnego (koszty paliwowe nizsze
02 880 tys. z). Nizszy wolumen sprzedazy energii elektrycznej to jednoczes$nie nizszy poziom podatku akcyzowego
stanowiacego rowniez element kosztu zmiennego.

Koszt wlasny sprzedazy Koszt zarzadu Koszt sprzedazy Razem
w tysiqcach zlotych

od 1 stycznia  od 1 stycznia  od I stycznia  od 1 stycznia  od 1 stycznia  od 1 stycznia| od I 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
2007 r. 2006 r. 2007 r. 2006 r. 2007 r. 2006 r. 2007 r. 2006 r.
Koszty zmienne (171 648) (175 944) - - - - (171 648) (175 944)
koszty paliwowe (140 801) (143 681) - - - - (140 801) (143 681)
akcyza (24 073) (25 097) - - - - (24 073) (25 097)
pozostate koszty zmienne (6774) (7 166) - - - - (6 774) (7 166)
Koszty stale (71 351) (68 232) (17 750) (16 491) (761) (762) (89 862) (85 485)
koszty pracy (11 790) (12 007) (10 420) (11 251) (472) (517) (22 682) (23 775)
remonty (2784) (3108) (842) (299) - - (3 626) (3407)
amortyzacja (42 969) (42 434) (386) (382) - - (43 355) (42 816)
ustugi (9 551) (8431) (5 678) (3311 (28) (102) (15 257) (11 844)
pozostale koszty stale (4 257) (2252) (424) (1248) (261) (143) (4 942) (3 643)
Wartosé sprzedanych 204) (142) - ; - ; 204) (142)

towarow i materialow
Koszty razem (243 203) (244 318) (17 750) (16 491) (761) (762) (261 714) (261 571)
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Koszty stale wytworzenia sprzedanych produktow w 2007 roku wyniosty 89 863 tys. zt i byly wyzsze od analogicznych
kosztow roku ubieglego o 4 377 tys. zt. W roku 2006 koszty state uksztattowaly si¢ na poziomie 85 486 tys. zt. Wzrost
kosztow statych w roku 2007 spowodowany byt gltéwnie zwigkszeniem amortyzacji, kosztéw ustug oraz pozostatych
kosztow statych. W pozycji ,,ushugi” wzrost odnotowany zostal w kosztach z tytutu konserwacji oraz ustug konsultingowo —
doradczych, natomiast pozostate koszty state wzrosty na skutek wyzszych ptatnosci przesytowych oraz ptatnosci z tytutu
podatku od nieruchomosci. Jednym z podstawowych sktadnikow kosztow statych sg rowniez koszty pracy. Ksztattowaty sig
one na nizszym o 1093 tys. zt poziomie. Na spadek kosztow pracy w 2007 roku mial wptyw gltownie spadek liczby
zatrudnionych.

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

W roku 2007 wynik na pozostatej dziatalnosci operacyjnej uksztattowat si¢ na poziomie 14 976 tys. zI, natomiast w roku
2006 wyniost 3 765 tys. zt.

Na wynik na pozostatej dziatalnosci operacyjnej w roku 2007 zlozyty sig¢ po stronie przychodoéw przede wszystkim:
sprzedaz uprawnien do emisji CO, w kwocie 12 484 tys. zl, rownowarto$¢ amortyzacji srodkow trwalych otrzymanych
ztytutlu dotacji 2 960 tys.zl oraz zwrot wkladéow finansujacych budowg oczyszczalni $ciekow ,Lacza” w kwocie
1 090 tys. zt. Gtownymi pozycjami, ktore obciazyly koszty pozostatej dziatalnosci operacyjnej w roku 2007 byly rezerwy
pracownicze na kwotg 402 tys. zt oraz odpis aktualizujacy warto§¢ zapasow 596 tys. zt.

W roku 2006 na przychody pozostatej dziatalnosci operacyjnej ztozyly sig¢ gtéwnie przychody stanowiace rownowartos§é
amortyzacji srodkow trwalych otrzymanych z tytutu dotacji 2 800 tys. zt oraz skompensowana warto$¢ wykorzystanych
rezerw na kwotg 1 320 tys. zt.

Wynik na dzialalnos$ci finansowej - EC Zielona Goéra S.A.

Wyzszy wynik na dzialalno$ci finansowej w 2007 roku o kwote 2 252 tys. zt to przede wszystkim skutek poniesienia
nizszych kosztow finansowych o 2 134 tys. zt (w 2007 roku 25 556 tys. zt wobec 27 690 tys. zt w roku 2006). Glownymi
kosztami finansowymi jakie ponosi spotka sa odsetki od kredytow inwestycyjnych i pozyczek podporzadkowanych. Spadek
kosztoéw finansowych wynika z nizszej podstawy naliczania odsetek powstalej na skutek biezacej splaty kapitatu.
Przychodami finansowymi sa odsetki od lokat bankowych i w analizowanych okresach ksztaltowaty si¢ na podobnym
poziomie.

Wynik finansowy netto - EC Zielona Gora S.A.

Spotka w 2007 roku osiagnegta wynik finansowy netto w kwocie 25 865 tys. zl, natomiast w 2006 roku wynik
ten uksztattowat si¢ na poziomie 29 384 tys. zt. Zmniejszenie wyniku finansowego to skutek przede wszystkim znacznego
spadku uzyskanych przychodéw ze sprzedazy produktow.

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

od 1 stycznia od 1 stycznia

) do 31 grudnia do 31 grudnia Zmia;a
w % 2007 r. 2006 r. 9
Rentownos¢ aktywow (ROA) 4,16 4,46 (7
Rentownos¢ kapitalow wiasnych (ROE) 18,51 21,07 (12)
Zwrot z kapitatu zanagazowanego (ROCE) 12,31 12,93 &)

Wskazniki rentownoS$ci osiagnigte przez Spotke w roku 2007 byly nizsze w relacji do roku 2006, co jest konsekwencja
przede wszystkim nizszego wyniku finansowego netto Spotki wypracowanego w roku sprawozdawczym.
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7. Charakterystyka struktury aktywow i pasywow skonsolidowanego bilansu
(zgodnie z § 96 ust 3, pkt 1 Rozporzqdzenia)

a. Struktura aktywéw Grupy Kapitalowej

W 2007 roku odnotowano nieznaczny spadek sumy bilansowej o 27 tys. zt. Aktywa trwate stanowity 78,5% sumy
bilansowej ze zdecydowanym udzialem rzeczowych aktywéw trwalych (71%), natomiast w roku poprzednim udzial
aktywow trwatych w sumie bilansowej ogolem wyniost 76,7%, z czego rowniez 71% stanowit udziat rzeczowych aktywow
trwatych.

. % sumy . % sumy
w tysigeach zlotych 31 grudnia 2007 r. St 31 grudnia 2006 r. bilansowej
okres biezacy okres biezacy okres poprzedni okres poprzedni

AKTYWA
I.  Aktywa trwale
1. Rzeczowe aktywa trwale 986 992 71,0 1 004 923 71,0
2. Wartosci niematerialne, w tym: 47 569 3,4 42 870 3,0

- warto$¢ firmy jednostek podporzadkowanych 40 162 2,9 40 093 2,8
3. Grunty w uzytkowaniu wieczystym 6554 0,5 - -
4. Nieruchomosci inwestycyjne 18 642 1,3 19393 1,4
5. Naleznosci dlugoterminowe 7 889 0,6 2045 0,1
6. Inwestycje w jednostkach zaleznych, stowarzyszonych i
Wspémletyi njych J v Zyszony, 4016 03 2863 02
7. Pozostate inwestycje dlugoterminowe 9184 0,7 7312 0,5
8. Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 10 347 0,7 7391 0,5
Aktywa trwale razem 1091193 78,5 1086 797 76,7
II. Aktywa obrotowe
1. Zapasy 73 925 5.3 72 673 5,1
2. Aktywa biologiczne 1349 0,1 1273 0,1
3. Inwestycje krotkoterminowe 3122 0,2 295 0,0
4. Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 359 0,0 3549 0,3
5. Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 127 093 9,1 144 417 10,2
6. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 92 201 6,6 107 038 7,6
Aktywa obrotowe razem 298 049 21,5 329 245 233
II1. Aktywa trwale przeznaczone do sprzedazy = - 4 0,0
Aktywa razem 1389 242 100 1416 046 100

W strukturze aktywoéw Grupy nieznacznie zmienily si¢ proporcje aktywow trwalych do aktywdéw obrotowych. Udziat

aktywow trwatych w aktywach ogoétem wzrdst o 1,8% (78,5% w 2007 i 76,7% w 2006 roku). Wzrost ten byt efektem

nastgpujacych zmian:

= zakup gruntéw pod przyszla inwestycje przez Jednostke Dominujaca na kwotg 6 554 tys. zi,

® wzrostu udzialu warto$ci niematerialnych i prawnych o 4 699 tys. zt (z 3,0% do 3,4%) spowodowany zakupem
Zintegrowanego Systemu Informatycznego mySAP przez Jednostke Dominujaca.

W strukturze aktywow nastapit spadek udzialu naleznosci z tytutu dostaw i ustug, (9,1% w 2007 roku i 10,2 % w 2006 roku
oraz spadek udziatu Srodkow pienigznych w aktywach ogoétem (6,6% w 2007 rokuj i 7,6% w 2006 roku).

b. Struktura pasywow Grupy Kapitalowej

W strukturze pasywoéw zmiany na poziomie kapitatdw wihasnych dotyczyly gltéwnie pozostatych kapitatow rezerwowych.
W pozycji tej uwzgledniono wzrost kapitatow z tytutu programu przydziatu darmowych akcji ACT 2007 (opis programu
w pkt 25.c), ktory objatl nastepujace spotki Grupy: KOGENERACJA S.A., EC Zielona Géra, ZEC Sp. z o.0.,
VKN Polska Sp. z 0.0. W strukturze zobowiazan krotkoterminowych odnotowano spadek zobowiazan z tytutu kredytow,
pozyczek ijednocze$nie udzial w sumie bilansowej zmniejszyt si¢ z 6,6% w 2006 do 3,7% w 2007 roku. Rowniez
zobowiazania z tytutu dostaw i ustug spadty o 15 294 tys. zt a ich udziat w strukturze pasywow spadt z 8,8% do 7,9%.
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w tysiqcach ztotych

PASYWA
Kapital wlasny
Kapitat zaktadowy
Kapitat z emisji akcji powyzej ich warto$ci nominalnej

I

1.

2.

3. Kapital z aktualizacji wyceny
4. Pozostate kapitaty rezerwowe
5.

Zyski zatrzymane
Kapital wlasny akcjonariuszy jednostki dominujacej

Udziaty mniejszo$ci

Kapital wlasny razem

II. Zobowigzania
I) Zobowigzania dlugoterminowe
1. Zobowiazania z tytutu kredytow, pozyczek
2. Zobowiazania z tytulu $wiadczen pracowniczych
3. Dotacje rzadowe
4. Podatek odroczony
5. Pozostate zobowiazania dtugoterminowe

Zobowiazania dlugoterminowe razem

IT) Zobowigzania krétkoterminowe
. Zobowiazania z tytutu kredytow, pozyczek
. Inne krétkoterminowe zobowiazania finansowe
. Zobowiazania z tytutu podatku dochodowego
. Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate

. Zobowiazania z tytutu §wiadczen pracowniczych

o N R N S

. Rezerwy krétkoterminowe

Zobowiazania krétkoterminowe razem

I11.Zobowiazania zwiagzane z aktywami przeznaczonymi do

zbycia
Zobowigzania razem

Pasywa razem

c. Wskazniki plynno$ci Grupy Kapitalowej

Plynno$¢ biezaca
Plynno$¢ szybka

Plynnosé biezqca = aktywa obrotowe / zobowiqzania krotkoterminowe

31 grudnia 2007 r. %6 sumy 31 grudnia 2006 . % sumy
bilansowej bilansowej
okres biezacy okres biezacy okres poprzedni okres poprzedni

252 503 18,2 252 503 17,8
251258 18,1 251258 17,7
(6) (0,0) (6) (0,0)
29374 2,1 15909 1,1
230 819 16,6 203 179 14,3
763 948 55,0 722 843 51,0
17 715 1,3 18 184 1,3
781 663 56,3 741 027 52,3
320 839 23,1 346 301 24,5
27031 1,9 24740 1,7
36 055 2,6 36428 2,6
27416 2,0 25024 1,8
411 341 29,6 432 493 30,5
51360 3,7 93 634 6,6
63 0,0 57 0,0
6182 0,4 5384 0,4
109 163 7,9 124 457 8,8
22 065 1,6 17 403 1,2
7 405 0,5 1391 0,1
196 238 14,1 242 326 17,1
- - 200 0,0
607 579 43,7 675019 47,7
1389 242 100,0 1416 046 100,0

Za okres Za okres Fmiana

od 1 stycznia 2007 r. od 1 stycznia 2006 r. )

do 31 grudnia 2007 r. do 31 grudnia 2006 r. ?

1,52 1,36 12

1,14 1,06 8

Plynnos¢ szybka = (aktywa obrotowe — zapasy) / zobowiqzania krotkoterminowe

Wskaznik ptynnosci biezacej wzrost o 12% osiagajac poziom 1,52. Na poprawe wskaznika mial wpltyw dwukrotnie wigkszy

spadek zobowiazan krétkoterminowych (o 19%) niz spadek aktywow obrotowych (o 9%).

Wskaznik ptynnosci szybkiej ulegt mniejszej poprawie, bo o 8% ze wzglgdu na wzrost zapaséw o 2%.
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8. Istotne pozycje pozabilansowe
(zgodnie z § 96 ust 3, pkt 6 Rozporzqdzenia)

Istotne pozycje pozabilansowe dotyczace porgczen i gwarancji zostaty omowione w pkt. 11 Zaciggniete kredyty i pozyczki
oraz umowy poreczen i gwarancji oraz w pkt. 12 Udzielone pozyczki, poreczenia i gwarancje niniejszego sprawozdania.

9. Umowy znaczgce dla dzialalno$ci Grupy zawarte w 2007 roku
(zgodnie z § 95 ust.6, pkt 3 Rozporzqdzenia)

W dniu 16 stycznia 2007 r. KOGENERACIJA S.A. zawarta ze spotka Fortum Wroctaw S.A. umowg roczna sprzedazy ciepta
wyprodukowanego w KOGENERACIJI S.A. Umowa obowiazuje od dnia 1.01.2007r. do dnia 31.12.2007r. a jej
orientacyjna warto$¢ oszacowana zostata na 175 min zt.

W dniu 11 grudnia KOGENERACJA S.A. otrzymala podpisane z Everen Sp. z 0.0. umowy roczne sprzedazy energii
elektrycznej. Umowy obowiazuja od dnia 1.01.2008 r. do dnia 31.12.2008 r. Orientacyjna taczna warto§¢ uméw wynosi
140 min zt.

W dniu 28 grudnia 2007 roku spotka zalezna EC Zielona Gora S.A. podpisala umowe rozwiazujaca kontrakt
dlugoterminowy na sprzedaz energii elektrycznej zwarta w dniu 26 stycznia 2001 roku z PGE S.A.

W dniu 16 listopada spotka zalezna EC Zielona Goéra S.A. zawarta ze spotka Everen Sp. z 0.0. nast¢pujace umowy:

=  Umowa sprzedazy energii elektrycznej (minimalna warto§¢ umowy w 2008 roku to 104 min zt i powyzej 150 min zt
w kolejnych latach)

=  Umowa sprzedazy Praw Majatkowych wynikajacych ze $wiadectw pochodzenia z KOGENERACJA (warto$¢ umowy
w 2008 roku od 17,6 mln zt do 33 mln z1); 4 grudnia przyjgto aneksy do uméw z Everen Sp. z 0.0. z cenami sprzedazy
energii oraz sprzedazy praw majatkowych wynikajacych ze $wiadectw pochodzenia z kogeneracji,

=  Umowa o $wiadczenie ustug operatorskich przez Everen Sp. z 0.0. na rzecz Elektrocieptowni "Zielona Goéra" S.A.
w ramach Rynku Bilansujacego w Polsce wartos¢ umowy ok.90 tys. zt w 2008 roku).

10. Transakcje z podmiotami powigzanymi
(zgodnie z § 95 ust.6, pkt 5 Rozporzqdzenia)

Transakcje z podmiotami powiazanymi, ktorych jednorazowa lub taczna wartos¢ w 2007 roku przekroczyla wyrazona
w ztotych rownowarto$¢ kwoty 500 tys. euro przedstawiono w ponizszej tabeli.

Rownowartosé 500 tys. euro wynosi 1 888,4 tys. zt, wg kursu 3,7768 zl liczonego jako $rednia arytmetyczna kurséw NBP
z ostatnich dni miesiaca okresu od 1 stycznia 2007 roku do 31 grudnia 2007 roku.

Pozostate transakcje z podmiotami powiazanymi szczegblowo przedstawiono w Skonsolidowanym Sprawozdaniu
Finansowym Grupy Kapitalowej KOGENERACJA S.A. za rok 2007, pkt 33 Transakcje z podmiotami powiqzanymi.

Przychody osiqgniete Koszty poniesione
w transakcjach ze spotkami w transakcjach ze spotkami

w tysiqcach ztotych w biezqcym okresie w biezqcym okresie
Everen Sp. z 0.0. 22 840 398
Energokrak Sp. z o.0. 148 134 684
ECeRemont Sp. z 0.0. 581 4533
ZEC Hurt Sp. z 0.0. 759 3610
ZEC Diagpom Sp.z o0.0. 1 060 2706
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11. Zaciagnigte kredyty i pozyczki oraz umowy poreczen i gwarancji
(zgodnie z § 95 ust.6, pkt 6 Rozporzqdzenia)

W 2007 roku KOGENERACJA S.A. zawarla nastgpujace umowy kredytowe:

1) Kredyt w rachunku biezqcym - Bank Handlowy S.A.

W dniu 3 lipca 2007 r. Spotka ponownie zawarta Umowe Kredytowa z Bankiem Handlowym S.A. w Warszawie o kredyt
w rachunku biezacym w kwocie 100 000 tys. 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 2 sierpnia 2008 r.

2) Kredyt w rachunku biezqcym — ING Bank Slgski S.A.
W dniu 31 listopada 2007 r. Spotka przedhuzyta o kolejny rok czas obowiazywania umowy o kredyt w rachunku biezacym
w wysokosci 5 000 tys. zt, zawartej z ING Bankiem Slaskim S.A. w Katowicach. Umowa powyzsza obowiazywata bedzie
do dnia 31 pazdziernika 2008 r. Zabezpieczeniem kredytu jest:
- zastaw rejestrowy na zapasach wegla kamiennego sktadowanego na hatldach we Wroctawiu i w Siechnicach o tacznej
wartos$ci nie nizszej niz 9 000 tys. zi,
- cesja praw z polisy ubezpieczeniowej zapaséw wegla kamiennego skltadowanego na hatdach we Wroctawiu
i w Siechnicach od ognia i innych zdarzen losowych w minimalnej wysokosci 9 000 tys. zt.

Dodatkowo spotki Grupy dokonuja sptaty zobowiazan kredytowych zaciagnigtych w okresach poprzednich, wérod ktorych
do najistotniejszych naleza:

1) Pozyczka 7 Wojewédzkiego Funduszu Ochrony Srodowiska i Gospodarki Wodnej dla KOGENERACJI S.A.
W dniu 29 grudnia 2006r. Spolka zawarta umowe pozyczki z Wojewddzkim 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 sumg¢ wekslowa 32 250 tys. zt,

- gwarancja bankowa opiewajaca na kwote 10 750 tys. zt udzielona przez ING Bank Slaski S.A.
Pozyczka przekazywana byla w transzach. W 2007 roku otrzymano kolejne transze pozyczki w tacznej wysokosci
13 409 tys. zl. Pozyczka zgodnie z zapisami umowy zostanie sptacona do roku 2013.

2) Umowa Kredytu 7 konsorcjum bankow Pekao S.A. i PKO BP S.A. 7 EC Zielona Gora S.A.

W zwiazku z podpisana 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, Spoétka wykorzystata do 31 grudnia 2004 r. kredyty ,,A” i ,,B”
wynikajace z tej Umowy (w wysoko$ci 435 150 tys. zl) oraz kredyt ,,C” (w wysokosci 4 980 tys. zt) przeznaczony na
finansowanie podatku VAT od naktadow na BGP.

W roku sprawozdawczym kontynuowano splatg rat kredytow ,,A i B” w okresach kwartalnych. Harmonogram sptat kredytu
»A” 1 ,B” przewiduje sptat¢ ostatnich rat na koniec grudnia 2016 r. Marza naliczania odsetek od kredytu ,,A” i ,,B”
pozostata bez zmian, tj. na poziomie 1,30 %.

Stan zobowiazan kredytowych na dzien 31 grudnia 2007 r. wynosit 325 903 tys. zt.

3) Umowy Kredytowe PPO Siechnice Sp. 7 0.0. 7 Bankiem Zachodnim WBK S.A. i ING Bank Slqski S.A.

Spotka PPO Siechnice dokonuje splaty nast¢pujacych kredytow:

= kredytu inwestycyjnego, preferencyjnego z linii NT w Banku Zachodnim WBK S.A. w wysokosci 8 000 tys. zi,
zgodnie z umowa z 12 czerwca 2006 roku, z terminem sptaty do 2016 roku (kredyt z doptatami do odsetek z Agencji
Restrukturyzacji i Modernizacji Rolnictwa),

= gplaty kredytu inwestycyjnego na warunkach rynkowych (budowa szklarni 6ha) na kwote 8 000 tys. zt, zgodnie
z umowa zwarta w dniu 12 czerwca 2006 roku z Bankiem Zachodnim WBK S.A.,

= gplaty kredytu na czg¢$ciowe refinansowanie i finansowanie budowy stacji nawadniania i uzdatniania wody na kwote
1 204 tys. zl, zgodnie z umowa z 6 pazdziernika 2006 roku; planowany termin splaty kredytow do 2014 roku.

Szczegdtowy wykaz zaciagnigtych porgczen przez podmioty Grupy przedstawiono w Skonsolidowanym Sprawozdaniu
Finansowym Grupy Kapitalowej KOGENERACJA S.A. za rok 2007, pkt 35 Zobowiqzania warunkowe.
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12. Udzielone pozyczki, por¢czenia i gwarancje
(zgodnie z § 95 ust.6, pkt 7 Rozporzqdzenia)

1) Gwarancje i poreczenia

W 2007 roku zadna ze spétek Grupy nie udzielita porgczenia kredytu, ani tez nie udzielita gwarancji jednemu podmiotowi,
ktorych taczna wartos¢ stanowitaby co najmniej 10% kapitatéw wlasnych KOGENERACIJI S.A.

Szczegdtowy wykaz wszystkich porgczen i gwarancji udzielonych spotkom przedstawiono w Skonsolidowanym
Sprawozdaniu Finansowym Grupy Kapitatowej KOGENERACIJI S.A. za rok 2007, pkt 35 Zobowiqzania warunkowe.

2) Poiyczki

W 2007 roku zadna ze spotek Grupy nie udzielita pozyczki, ktérej wartos¢ stanowitaby co najmniej 10% kapitatow
wilasnych KOGENERACIJI S.A. Natomiast KOGENERACJA S.A. otrzymuje kwartalne przychody finansowe z tytulu
pozyczek udzielonych spolce zaleznej EC Zielona Gora S.A. Umowy na udzielenie pozyczek zostaly zawarte w dniu
3 czerwca 2002 roku w lacznej kwocie 69 700 tys. zt Pozyczki zgodnie z zapisami umowy zostana sptacone do roku 2018
a przeznaczone byly na sfinansowanie budowy Bloku Gazowo-Parowego w EC Zielona Gora S.A., ktory rozpoczat
komercyjna eksploatacj¢ w 2004 roku.

Saldo pozyczek udzielonych EC Zielona Gora S.A. wraz z odsetkami na dzien 31 grudnia 2007 roku wyniosto: 76 208 tys. zt.

13. Emisja papieréw wartosciowych
(zgodnie z § 95 ust.6, pkt 8 Rozporzqdzenia)

W 2007 roku Grupa nie emitowata dluznych papierow wartosciowych. Emisje kapitatlowych papieréw wartoSciowych

(udzialow, akcji) dokonane przez spotke zalezna ZEC Spotka z o0.0. zostaly wyeliminowane ze skonsolidowanego bilansu
w ramach korekt konsolidacyjnych.

14. Wyniki finansowe wykazane w raporcie a publikowane prognozy wynikow
(zgodnie z § 95 ust.6, pkt 9 Rozporzqdzenia)

Prognozy wynikow Grupy na 2007 rok nie byly publikowane.

15. Ocena zarzadzania zasobami finansowymi
(zgodnie z § 95 ust.6, pkt 10 Rozporzqdzenia i Art.49, ust.2, pkt 4 Ustawy)

a. Elementy skonsolidowanego rachunku przeplywow pieni¢znych
Przeptywy pieni¢zne Grupy w latach 2006-2007 ksztattowaty si¢ w nastepujacy sposob (wybrane dane):

Za okres Za okres Tmi
od 1 stycznia 2007 r. od 1 stycznia 2006 r. mm?,a
. . (wartosc)
w tysiqcach zlotych do 31 grudnia 2007 r. do 31 grudnia 2006 r.
Przeplywy pienigzne netto z dzialalnosci operacyjne;j 179 521 176 070 3451
Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (75 656) (120 898) 45242
Przeplywy pienigzne netto z dzialalno$ci finansowej (118 702) (89 670) (29 032)
Przeplywy pieni¢zne netto, razem (14 837) (34 498) 19 661
Srodki pieni¢Zzne na poczatek okresu 107 038 141 536 (34 498)
Srodki pieniezne na koniec okresu 92 201 107 038 (14 837)

1) Dzialalnosé¢ operacyjna

W 2007 roku przeptywy pienigzne z dziatalnoSci operacyjnej Grupy wyniosty 179 521 tys. zt 1 wzrosly jedynie
03451 tys. zt w stosunku do roku poprzedniego (176 070 tys. zt w 2006 roku), mimo znacznego wzrost wyniku
finansowego Grupy w stosunku do roku poprzedniego o (+ 22 233)tys. zl, wypracowanego glownie przez Jednostke
Dominujaca.
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Najistotniejsze korekty, ktore wplyngly na t¢ zmiang to rdznica z tytulu korekty na utworzenie/odwrocenie odpisow
amortyzacyjnych -11 163 tys. zt (- 2 117 tys. zt w2007 roku i + 9 046 tys. zt w 2006 roku) oraz korekta zysku z tytulu
dzialalnos$ci inwestycyjnej w kwocie (-9 070) tys. zt (-5 583 tys. zt w 2007 roku i +3 487 tys. zt w 2006 roku).

2) Drzialalnosé inwestycyjna

Ujemne saldo przeplywow pienigznych netto z dziatalno$ci inwestycyjnej zmniejszyto sig o 45 242 tys. zt (-75 656 tys. zt

w 2007 roku i -120 898 tys. zt w 2006 roku), na co wplynety:

= nizsze wydatki inwestycyjne w 2007 roku o (+60 294) tys. zt zwiazane gltéwnie z nizszym nabyciem aktywow
finansowych, gdyz w 2006 roku Jednostka Dominujaca nabyta akcje spotki zaleznej EC Zielona Goéra S.A. na kwote
42 753 tys. zt

®  nizsze wplywy inwestycyjne (-15 052) tys. zt w 2007 roku, zwiazane gtoéwnie z nizsza sprzedaza aktywow finansowych
0 (-14 785) tys. zt, ktéra rowniez dotyczyta Jednostki Dominujace;j.

3) Drzialalnosé finansowa

Zwigkszeniu uleglo natomiast ujemne saldo przeptywow pienigznych netto z dziatalnosci finansowej o (-29 032) tys. zt

(- 118 702 tys. zt w 2007 roku i - 89 670 tys. zt w 2006 roku) na skutek zaréwno:

® zmniejszenia wplywow finansowych tacznie o kwote (-19303)tys.zl, (nizsze zaciagnigte kredyty przez
KOGENERACIJE S.A. o kwotg (-11 548) tys. zt, przez PPO Siechnice nizsze o kwotg (-4 171) tys. zt, ZEC Sp. z o.0.,
nizsze o -2 384 tys. zt, ZEC Service Sp. z 0.0. nizsze o -1 207 tys. z}),

= jak i zwigkszenia wydatkéw finansowych o (-9 729) tys. zt (w tej pozycji gtdwne zmiany odnotowano z tytutu
znacznego wzrostu wydatkow na sptate kredytow i pozyczek o (-45 261) tys. zt, wzrost w tej pozycji wykazuje gtdwnie
Jednostka Dominujaca w kwocie (-43 338) tys. zt,

= zwigkszonej wyptaty dywidendy przez Jednostk¢ Dominujaca o (-15 655) tys. zi,

= zwigkszenia przeplywow na dzialalnosci finansowej w stosunku do roku ubiegltego o (+50 000) tys. zt z tytulu
dokonanej transakcji wykupu dluznych papieréw warto§ciowych przez Jednostke Dominujaca.

Ponizej przedstawiono rachunki przeptywoéw pienigznych KOGENERACII S.A. i EC Zielona Goéra S.A., ktére maja
najistotniejszy wptyw na przeplywy finansowe Grupy.

b. Elementy rachunku przeplywow pieni¢znych - KOGENERACJA S.A.

Efektywne zarzadzanie zasobami finansowymi w 2007 roku pozwolito na zrownowazanie przeptywow pieni¢znych Spotki,
tj. sfinansowanie dziatalno$cia operacyjna wydatkow inwestycyjnych i finansowych.

W latach 2007-2006 przeptywy pieni¢zne w Spolce ksztattowaly si¢ w nastgpujacy sposob (wybrane dane):

Za okres Za okres Tmi
od 1 stycznia 2007 r. od 1 stycznia 2006 r. mla?a
R . (wartosc)
w tysigeach zlotych do 31 grudnia 2007 r. do 31 grudnia 2006 r.
Przeplywy pienigzne netto z dziatalno$ci operacyjne;j 95210 72 439 22771
Przeplywy pienigzne netto z dzialalnosci inwestycyjnej (36 688) (77 440) 40 752
Przeplywy pienigzne netto z dzialalno$ci finansowej (58 258) (38292) (19 966)
Przeplywy pieni¢zne netto, razem 264 (43 293) 43 557
Srodki pienigzne na poczatek okresu 141 43 434 (43 293)
Srodki pieni¢zne na koniec okresu 405 141 264

1) Dzialalnosé¢ operacyjna

W roku sprawozdawczym 2007, w relacji do roku 2006, nastapil wzrost przeplywoéw z dziatalnoséci operacyjnej o 31 %.
Przeplywy pienigzne netto z dzialalnos$ci operacyjnej wyniosty w 2007 roku 95 210 tys. zt przy poziomie 72 439 tys. zt
w 2006 roku.

Najistotniejszymi czynnikami ksztattujacymi przeptywy z dziatalno$ci operacyjnej byty:

= wyzszy zysk z dziatalnosSci operacyjnej EBITDA wypracowany w 2007 roku zwigkszajacy stan srodkow pienigznych
0 1249 tys. zt (76 426 tys. zt w roku 2007 1 75 177 tys. zt w roku 2006),

= gpadek kapitatu pracujacego (zmiana stanu naleznos$ci, zapasow i zobowiazan) o 20 050 tys. zt (18 422 tys. zt — zmiana
kapitatu pracujacego w 2007 roku w porownaniu do przyrostu (-1 628) tys. zt w 2006 roku).
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2) Drzialalnosé inwestycyjna

Spadek o 47% ujemnego salda przeptywow z dziatalnosci inwestycyjnej w stosunku do roku 2006 jest efektem przede
wszystkim nizszych wydatkow inwestycyjnych z tytulu nabycia aktywow finansowych. W 2007 roku przeptywy
z dziatalnosci inwestycyjnej byly na poziomie (-36 688) tys. zt a w 2006 roku osiagnely poziom (-77 440) tys. zt.

Na poziom przepltywoéw z dziatalno$ci inwestycyjnej mialy wptyw:

= wydatki z tytutu nabycia aktywow finansowych w 2007 roku 1 626 tys. zt, podczas gdy w 2006 roku kwota ta wyniosta
57862 tys. zt, w tym 42 735tys. zt z tytulu transakcji nabycia akcji spotki zaleznej EC Zielona Gora S.A.
od Ministerstwa Skarbu Panstwa,

= wydatki na nabycie rzeczowych aktywow trwatych i warto$ci niematerialnych i prawnych wyzsze o 11 172 tys. zt
(68 516 tys. zt w 2007 roku, 57 344 tys. zt w 2006 roku),

= wplywy inwestycyjne w 2007 roku nizsze o 4 751 tys. zt (mimo wzrostu wptywow o 10 253 tys. zt z tytulu otrzymane;j
od EC ZG S.A. dywidendy w kwocie 25 294 tys. zt w 2007 roku i odpowiednio 15 041 tys. zt w 2006 roku), gdyz
w 2006 roku wptywy ze sprzedazy aktywow finansowych osiagnely poziom 16 468 tys. zt a w 2007 roku byla to kwota
1 485 tys. zt.

3) Drzialalnosé finansowa

Ujemne saldo przeptywow z dzialalnoéci finansowej wzrosto o 52%. Zmiana ta spowodowana byla nastgpujacymi

czynnikami:

* nizsze wplywy finansowe w 2007 roku o 11 548 tys. zt (w 2006 roku otrzymano I transze kredytu z WFOSiGW
w kwocie 8 094 tys. zt a w 2007 roku otrzymano kolejne transze w tacznej wysokos$ci 13 409 tys. zl, nizszy byt jednak
w 2007 roku stan zadluzenia w rachunku biezacym Cash pool),

= wyzsze wydatki finansowe o 8 418 tys. zl, w tym: wyzsza wyptata dywidendy w 2007 roku o 15 645 tys. zt (27 565 tys.
zt w 2007 roku, 11 920 tys. zt w 2006 roku) oraz wyzsze wydatki na sptat¢ kredytow i pozyczek w kwocie 43 338 tys.
z}, poniesione jedynie w 2007 roku. Z kolei w 2006 roku Spétka dokonata wykupu dtuznych papieréw wartosciowych
na sumg 50 000 tys. zt.

4) Przeplywy pienigine netto

Przeplywy pienig¢zne netto razem wykazaly warto$¢ dodatnia w 2007 roku w kwocie 264 tys. zt. W roku poréwnawczym
kwota ta byla ujemna i wynosita (-43 293) tys. zt. Stan $rodkow pienigznych na koniec 2007 roku wynidst 405 tys. zt
i wzrost w stosunku do roku 2006 o 264 tys. zi.

c. Plynnos$¢ finansowa - KOGENERACJA S.A.

Za okres Za okres i
od 1 stycznia 2007 r. od 1 stycznia 2006 r. rr;f;)na
do 31 grudnia 2007 r. do 31 grudnia 2006 r. ?
Plynnos¢ biezaca 1,67 1,18 41
Plynnos$¢ szybka 0,96 0,73 31

Plynnosé biezqca = aktywa obrotowe / zobowiqzania krotkoterminowe

Plynnosé szybka = (aktywa obrotowe — zapasy) / zobowiqzania krotkoterminowe

Wskazniki ptynnosci finansowej umozliwiaja formutowanie opinii o zdolnosci przedsigbiorstwa do terminowego
regulowania biezacych zobowiazan. Wskazniki plynnosci, jakie osiagnegta Spotka w 2007 roku uksztaltowaly sig
na poziomie optymalnym — pltynno$¢ biezaca na poziomie 1,67, ptynnos¢ szybka na poziomie 0,96. Poprawa tych
wskaznikow w stosunku do roku 2006 spowodowana zostata przede wszystkim znaczacym spadkiem zobowiazan
krotkoterminowych o 34%.

Na dzien 31 grudnia 2007 r. Spdtka posiadata zobowigzania dtugoterminowe z tytutu pozyczek w kwocie 16 125 tys. zt.
Natomiast zobowiazania krotkoterminowe sa regulowane na biezaco.

Biorac powyzsze pod uwagg, nie ma zagrozenia dla utrzymania ptynnosci finansowej Spotki.
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d. Elementy rachunku przeplywéw pieni¢znych - EC Zielona Géra S.A.

Za okres Za okres i

od 1 stycznia 2007 r. od 1 stycznia 2006 r. mtlacnca
w tysiacach zlotych do 31 grudnia 2007 r. do 31 grudnia 2006 r. (wartos¢)
Przeplywy pienigzne netto z dzialalnos$ci operacyjne;j 73 159 96 410 (23 251)
Przeplywy pienigzne netto z dzialalno$ci inwestycyjnej 287 (12 098) 12 385
Przeplywy pienigzne netto z dzialalno$ci finansowej (88 971) (77 127) (11 844)
Przeplywy pieni¢zne netto, razem (15 525) 7 185 (22 710)
Srodki pieniezne na poczatek okresu 101 768 94 583 7 185
Srodki pieniezne na koniec okresu 86 242 101 768 (15 526)

1) Dzialalnosé¢ operacyjna

W roku sprawozdawczym 2007 nastapit znaczny spadek przeptywow z dziatalnosci operacyjnej w stosunku do roku
ubieglego, tj. 0 24,5 %. Z jednej strony spadek jest wynikiem uzyskania nizszego o 3 519 tys. zt wyniku netto z drugiej
strony zmniejszenie przeptywdw pieni¢znych zwigzane bylto z podjgciem dziatan wptywajacych na zmniejszenie wolnych
srodkow pienigznych (zmniejszenie rezerw i przychodow przysztych okreséw, zwigkszenie poziomu naleznosci i rozliczen
migdzyokresowych czynnych).

2) Drzialalnosé inwestycyjna

Dodatnie saldo przeptywow z dziatalnosci inwestycyjnej powstalo na skutek poniesienia mniejszych wydatkow
inwestycyjnych, gtéwnie nakladow inwestycyjnych w stosunku do uzyskanych wplywow inwestycyjnych zwtaszcza
z tytutu odsetek od lokat od pozyczki podporzadkowane;.

3) Drzialalnosé finansowa

Wartos¢ przeptywoéw z dziatalno$ci finansowej determinowana byta w 2007 roku przez:

=  wyplate dywidendy akcjonariuszom z zysku roku 2006 (-25 080 tys. zt). W roku 2006 warto$¢ wyptaconej dywidendy
za rok 2005 wyniosta (-14 900 tys. zt),

= odsetki od kredytow inwestycyjnych i pozyczek (-25 405) tys. zi,

= splate kredytow inwestycyjnych i pozyczek w kwocie (-37 958) tys. z1,

Nizsza w roku biezacym kwota sptaconych zobowiazan kredytowych wraz z odsetkami od kredytow i pozyczek wptyneta

na zmniejszenie ujemnego wptywu spowodowanego przez wyzsza niz w roku 2006 wyptacona dywidende o 10 180 tys. zt.

4) Przeplywy pienigine netto
Przeptywy pieni¢zne netto razem wykazaly wartos¢ ujemna w 2007 roku w kwocie (-15525)tys. zi. W roku

porownawczym kwota ta byta dodatnia i wynosita 7 185 tys. zI. Stan $rodkow pieni¢znych na koniec 2007 roku wyniost
86 242 tys. zt i spadt w stosunku do roku 2006 o 15 525 tys. zt.

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

Za okres Za okres

od 1 stycznia 2007 r. od 1 stycznia 2000 r. Zm(ij;m
do 31 grudnia 2007 r. do 31 grudnia 2006 r. ?
Plynnosc¢ biezaca 1,47 1,93 (24)
Plynnos¢ szybka 1,43 1,87 (24)

Plynnosé biezqca = aktywa obrotowe / zobowiqzania krotkoterminowe

Plynnosé szybka = (aktywa obrotowe — zapasy) / zobowiqzania krotkoterminowe
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Wskazniki ptynnosci, jakie osiagngta EC Zielona Gora S.A. w 2007 r. uksztaltowaly si¢ na poziomie: 1,47 — ptynnosé
biezaca i 1,43 — ptynno$¢ szybka. W roku poprzednim wskazniki te osiagnety wielko$¢ (odpowiednio 1,93 i 1,87). Spadek
wskaznika ptynnosci biezacej zostal spowodowany gtownie wzrostem pozycji zobowiazan krotkoterminowych (zmiana
harmonogramu splaty pozyczki podporzadkowane;j).

Na koniec roku 2007 EC Zielona Gora S.A. nie miala zobowiazan przeterminowanych. Zobowiazania krotkoterminowe
natomiast regulowane sg na biezaco — nie ma wigc ryzyka utraty ptynnosci finansowej. Biorac powyzsze pod uwage, nie
ma zagrozenia dla dziatalnosci EC Zielona Gora S.A.

16. Gléwne inwestycje Grupy oraz ocena mozliwosci ich realizacji
(zgodnie z § 95 ust.6, pkt 11 Rozporzqdzenia)

a. Informacje ogélne dotyczace najwazniejszych inwestycji w Grupie w 2007 roku

Inwestycje rzeczowe w Grupie ukierunkowane sa na rozwdj, z uwzglednieniem dziatan proekologicznych oraz na
modernizacjg i odtworzenie $rodkoéw trwatych. W ramach inwestycji kapitalowych zaangazowana jest glownie jednostka
Dominujaca, ktora zainteresowana jest zdobywaniem nowych rynkéw energii, umacnianiem posiadanej pozycji rynkowe;j
i powigkszaniem zdolnosci produkcyjnych.

W ocenie Jednostki Dominujacej nie istnieja istotne przeszkody, ktére utrudnityby lub uniemozliwityby realizacje
zamierzen inwestycyjnych Grupy. Planowane wydatki sa zabezpieczone przez $rodki pienigzne z réznych zrodet: wlasne
posiadane przez spolki, pozyczka z WFOSIGW (KOGENERACJA S.A.) dotacja z NFOSiGW (EC Zielona Goéra)
oraz $rodki kredytowe: komercyjne i refinansowe (PPO Siechnice).

Ponizej przedstawiono najistotniejsze projekty inwestycyjne, ktorych realizacja lub kontynuacja przypada na lata 2007
12008.

b. Inwestycje wewnetrzne realizowane w 2007 roku

Przedsigwzigcia z tego obszaru maja na celu sukcesywne odtwarzanie zdekapitalizowanych sktadnikow majatku
produkcyjnego, potaczone z ich modernizacja. W 2007 roku najwigksze naklady inwestycyjne w Grupie zostaty poniesione
przez Jednostke Dominujaca w zwiazku z realizacja Projektu Technologicznego i Rozwoju Przemystowego.

1) Projekt Technologiczny i Rozwdj Przemystowy

W 2007 roku zaktualizowano strategi¢ Jednostki Dominujacej oraz Projekt Technologiczny, w ramach ktorego ograniczono
planowany zakres modernizacji urzadzen w EC Czechnica, zaktadajac przyspieszenie realizacji nowych blokow w tej
elektrocieptowni i nie zmieniono zakresu prac w EC Wroctaw obejmujacych podstawowe urzadzenia bloku BC -50.

W roku 2007 w ramach Projektu Technologicznego zakonczono I etap modernizacji kotta K-1 bloku BC-50 w EC Wroctaw,
przeprowadzono postgpowania przetargowe w celu wyboru wykonawcoéw modernizacji pomp zasilajacych, automatyki
i uktadow elektrycznych bloku BC-50 w EC Wroctaw, w EC Czechnica wykonano modernizacj¢ turbiny TG-2 oraz
wymiang transformatora blokowego TB-2 wraz z uktadem wyprowadzenia mocy.

Zadania byly finansowane ze $rodkéw wiasnych oraz pozyczki z WFOSIGW przyznanej na modernizacje kotla K-1
w EC Wroctaw.

2) Pozostale inwestycje wewnetrzne

W KOGENERACII S.A. w ramach prac zwiazanych z naktadami na ochrong srodowiska w roku 2007, zrealizowano prace
przy elektrofiltrze KW-5 w EC Wroctaw oraz prace przy turbozespole TG-2 w EC Czechnica (modernizacja generatora G-
2 -przezwojenie stojana).

PPO Siechnice Sp. z 0.0. dokonczyto budowg i uruchomito w 2007 roku 6ha nowoczesnych obiektow szklarniowych do
produkcji pomidoréow oraz w pelni zmodernizowano stacj¢ uzdatniani wody. W 2008 roku planowane jest wykonanie
jedynie niezbednych prac modernizacyjnych koniecznych dla dalszej poprawy organizacji pracy oraz zadania
odtworzeniowe starszych elementéw majatku trwatego.

EC Zielona Gora S.A. inwestowala w majatek informatyczny: rozbudowa sieci komputerowej, modernizacja
komputerowych systeméw wizualizacji i analiz technicznych, aplikacja informatycznego systemu zarzadzania SZS,
aktualizacja oprogramowania komputerowych stacji roboczych, zakup sprzetu komputerowego oraz poniesiono naktady na:
budowg neutralizatora $ciekéw, modernizacj¢ rozdzielni SN, modernizacj¢ budynku administracyjnego oraz zwigkszenie
jego bezpieczenstwa pozarowego, budoweg wagi samochodowej, zagospodarowanie obicktow po GPZ — adaptacja
na archiwum zaktadowe.
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c. Inwestycje wewnetrzne planowane w Grupie na 2008 rok

Najwigkszy zakres inwestycji wewngtrznych przewidziano do realizacji w Spotce Dominujacej. W roku 2008 w ramach
Projektu Technologicznego w KOGENERACII S.A. beda realizowane zadania zwigzane z modernizacja bloku BC-50
w EC Wroctaw:

= ]I etap modernizacji kotta K-1 (uktad paliwowy),

=  modernizacja turbozespotu,

®*  modernizacja automatyki bloku wraz z przeniesieniem nastawni do nastawni blokéw BC -100,

=  modernizacja uktadow elektrycznych bloku,

=  wymiana pomp zasilajacych i kondensatu.

W ramach Rozwoju Przemystowego w KOGENERACII S.A. beda realizowane zadania zwiazane z dostosowaniem urzadzen

do spalania biomasy:

®=  modernizacja kotta K-1 w EC Wroctaw wraz z gospodarka magazynowania, transportu i mielenia biomasy,

= studium wykonalno$ci oraz procedury przetargowe wyboru wykonawcéw modernizacji kotta K-2 w EC Czechnica
do spalania 100% biomasy,

= wstepne studium wykonalno$ci nowych blokéw w EC Czechnica.

Do najwazniejszych pozostatych zadan zaplanowanych na 2008 rok w Jednostce Dominujacej nalezy zaliczy¢:

®  modernizacj¢ czgséci §redniopreznej turbiny TG-1 w EC Wroctaw,

=  modernizacj¢ uktadu wody zasilajacej BC-1 ( w tym wymiana pomp zasilajacych nr 111 12),

= dostosowanie kotta OP-230/K-1 w EC Wroctaw do wspdtspalania biomasy,

®*  modernizacje¢ AKPiA bloku BC-1,

= przebudowg kotta OP-130/K-2 na kociot biomasowy fluidalny BFB w EC Czechnica,

®*  modernizacj¢ kotta K-1 w EC Czechnica,

® zmian¢ organizacji spalania oraz zabezpieczenie rur ekranowych w celu obnizenia efektu korozji niskotlenowe;j
w EC Wroctaw.

Zadania inwestycyjne przeprowadzane w 2008 roku beda réwniez finansowane ze srodkéw wiasnych Spotki.

d. Inwestycje zewnetrzne

Zarowno KOGENERACJA S.A. jak i EC Zielona Goéra S.A. realizuja inwestycje zewngtrzne w zakresie nowych
przylaczen na rynkach lokalnych: do miejskiej sieci cieptowniczej we Wroctawiu, inwestycje w rozwdj sieci wlasnej
i przytaczanie nowych odbiorcéw w miejscowosci Siechnice i rozwdj rynku ciepta w Zielonej Gorze. Dziatania te maja
na celu powigkszenie rynku ciepta i wynikaja z celow strategicznych Spotek.

W roku 2007 we Wroctawiu i Siechnicach przytaczono do sieci cieptowniczej odbiorcéw o tacznej mocy 33,34 MWt.
Wydatki na ten cel wyniosty 5 010 tys. zt i pochodzity ze srodkow wiasnych Jednostki Dominujace;j.

EC Zielona Gora S.A. przeznaczyla w 2007 roku kwotg 1 674 tys. zI na inwestycje zwiazane z rozwojem rynku ciepta,
w tym wspotinwestowata miejska infrastrukturg cieptownicza poprzez przytaczenie do niej Centrum Handlowego ,,FOCUS
PARK”.

e. Inwestycje zewnetrzne planowane w Grupie na 2008 rok

W 2008 roku dziatania zwiazane z nowymi przylaczeniami beda kontynuowane i rozwijane.

EC Zielona Goéra S.A. przewiduje budowe wezta cieplnego w Centrum Handlowym ,,FOCUS PARK” w ramach wspolnych
przedsigwzi¢¢ z Zielonogorska Energetyka Cieplna Sp. z o0.0. oraz dalsze przylaczenia nowych odbiorcow poprzez
utworzenie funduszu rozwoju Miejskiej Sieci Cieptowniczej w ZEC (1400 tys.zl) i budowe cieptowniczej sieci
rozdzielczej na Starym Rynku, w tym przylaczenie Ratusza miejskiego.

Zadania inwestycyjne w zakresie inwestycji zewngtrznych przeprowadzane w 2008 roku beda finansowane ze srodkow

whasnych Jednostki Dominujacej a w przypadku jednostki zaleznej EC Zielona Goéra S.A., z dwoch zrodet:

=z Kapitalu Rozwoju Sieci Cieptowniczej w Zielonej Gorze, pochodzacego z podziatu zysku EC Zielona Gora S.A.,

» 7 dotacji z NFOSiGW — zawarta z Funduszem Umowa dotyczy dotacji do 50% poniesionych kosztéw inwestycji.
EC Zielona Gora S.A. skorzysta z tych srodkow tylko w przypadku realizacji calosci projektu objetego dotacja.
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17. Zdarzenia istotnie wplywajace na dzialalnos$¢ oraz wyniki finansowe Grupy
(zgodnie z § 96 ust.3, pkt 2 Rozporzqdzenia, zgodnie z Art.49, ust.2, pkt 1 Ustawy)

1) Zdarzenia istotnie wplywajqce na dzialalnosé Grupy w roku obrotowym i moZzliwy wplyw w kolejnych latach

W 2007 roku nalezy odnotowac¢ nastepujace zdarzenia, ktore mialy wptyw na dziatalno$¢ Grupy:

®  Jednostka Dominujaca przekazata na dywidende kwote 27 565 tys. zt (1,85 zt/akcje),

®  Jednostka Dominujaca otrzymata dywidendg od EC Zielona Gora S.A. w wysokosci 25 046 tys. zt,

= KOGENERACJA S.A. i EC Zielona Gora S.A. otrzymaly dodatkowe przychody z tytulu handlu uprawnieniami
do emisji CO2 w wysoko$ci odpowiednio 19 269 tys. zt i 12 484 tys. zt,

® na skutek zmian w zakresie Prawa Energetycznego w Jednostce Dominujace;j:
- ograniczono sprzedaz energii konwencjonalnej - efekt zmiany wskaznika sprawnosci przemiany z 70% do 75%,
- rozpoczegto sprzedaz praw majatkowych - certyfikatow na energi¢ produkowang w skojarzeniu (czerwona) oraz

pochodzaca ze zrodet odnawialnych - wspotspalanie biomasy (zielona),

= EC Zielona Goéra S.A. podpisata z PGE S.A. umowe rozwiazujaca kontrakt dlugoterminowy sprzedazy energii
elektrycznej (zawarty w 2001 roku na okres 20 lat), zgodnie z ustawa z dnia 29 czerwca 2007 roku o zasadach
pokrywania kosztow powstatych wytworcow w zwiazku z przedterminowym rozwigzaniem umoéw dtugoterminowych
sprzedazy mocy i energii elektrycznej (KDT),

=  KOGENERACIJA S.A. i EC Zielona Goéra S.A. podpisaly umowy na sprzedaz energii z Everen Sp. z 0.0.,

= KOGENERACJA S.A. i EC Zielona Gora S.A. wyprodukowatly mniej energii elektrycznej i ciepta niz w roku
poprzednim z powodu wyzszych temperatur w okresie grzewczym, jednak w Jednostce Dominujacej utrata
przychodoéw zostata czgSciowo zrekompensowana przez nowatorskie ubezpieczenie utraty zysku na skutek anomalii
pogodowych, tzw. derywat pogodowy oraz dzigki nowym przytaczom do sieci cieptowniczej,

= zatwierdzono strategi¢ w Jednostce Dominujacej do 2015 roku oraz zaktualizowano Plan Strategiczny Spoétki na lata
2006-2008,

®  dokonano zmian w Jednostce Dominujacej w Projekcie Technologicznym, zalozono wczesniejsza realizacje nowych
blokéw w EC Czechnica,

®  rozpoczgto prace na systemie mySap Business Suite w Jednostce Dominujace;j,

2) Zdarzenia istotnie wplywajqce na dziatalnosé Grupy po zakoniczeniu roku obrotowego, do dnia zatwierdzenia
sprawozdania finansowego

®  w dniu 29 stycznia przekazano ptatnosc za objete udzialy Spotki VKN Polska Sp. z 0.0. na kwotg 8 500 tys. zi,

® w dniu 23 stycznia Jednostka Dominujaca otrzymala wyptate ubezpieczenia utraty zysku na skutek anomalii
pogodowych - derywat pogodowy collar, w kwocie 2 929 tys. zi,

®  do dnia sporzadzenia raportu nie wydano Rozporzadzenia o przydziale praw do emisji CO2 na lata 2008-2013; ilos¢
praw, ktore zostana przydzielone bedzie miata bardzo istotne znaczenie dla wynikow Grupy,

®= w dniu 22 kwietnia zaistnial spor zbiorowy na tle zadan placowych wystosowanych przez wszystkie Zwiazki
Zawodowe dziatajace w Spolce,

®* w dniu 29 kwietnia Sad Okrggowy we Wroctawiu (pierwsza instancja) ogtosit wyrok w sprawie odszkodowania
za straty poniesione w wyniku powodzi w 1997 roku z powodztwa PPO Siechnice przeciwko Skarbowi Panstwa, sad
przyznat odszkodowanie spotce w wysokosci 6 500 tys. zt oraz odsetki w szacunkowej kwocie ok. 13 000 tys. zt;
wyrok nie jest prawomocny, strony sporu zapowiadaja apelacje,

18. Ocena czynnikéw i nietypowych zdarzen majacych wplyw na wynik Spotki za 2007 rok
(zgodnie z § 95 ust.6, pkt 12 Rozporzqdzenia)

W roku sprawozdawczym 2007 Grupa ujgta w sprawozdaniu wzrost aktywow oraz zwigkszenie zyskow brutto z tytulu
zawartej przez Jednostke Dominujaca umowy ,,Ubezpieczenia utraty zysku na skutek anomalii pogodowych — derywat
pogodowy collar”. Warto$¢ tego instrumentu finansowego zostala oszacowana na dzien bilansowy przez niezaleznego
rzeczoznawcg na kwote 5 028 tys. zt. Dodatkowo utworzono rezerwg na podatek dochodowy w wysokosci 955 tys. zi,
ktérym obciazono wynik finansowy. Ostateczny wptyw na wynik finansowy netto za rok 2007 wynidst 4 073 tys. zt. Ujecie
instrumentu nie wptynelo na warto$¢ przeplywow pienigznych — rozliczenie nastapito zgodnie z umowa po zakonczeniu
roku. Krotkoterminowa czg$¢ odszkodowania pogodowego wyliczona na podstawie umowy wyniosta 2 929 tys. zi
i wptyneta w dniu 23 stycznia 2008 r.

Zatozenia umowy przedstawiono w  Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym Grupy Kapitalowej
KOGENERACIJA S.A., pkt 29 Zarzqdzanie ryzykiem, g. Ryzyko pogodowe.
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19. Charakterystyka wewnetrznych i zewngtrznych czynnikéw istotnych dla rozwoju Grupy
(zgodnie z § 95 ust.6, pkt 13 Rozporzqdzenia)

a. Czynniki zewngtrzne

1) Tendencje spadkowe w zuZyciu ciepla i sprzedazy energii elektrycznej

Poniewaz KOGENERACIJA S.A. produkuje energi¢ elektryczna w skojarzeniu z cieptem, niezwykle wazna sprawa jest
stabilizacja wolumenu ciepta odbieranego przez klientdéw, co jest zadaniem ambitnym wobec ciagle postepujacej
termomodernizacji budynkéw i1 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 ciepla (przylaczenie ,,nowych” 28,22 MWt mocy cieplnej w zawartych umowach
sprzedazy ciepta).

Sprzyjajacym czynnikiem dla osiagnigcia tego celu sa dobre relacje Jednostki Dominujacej z partnerem strategicznym-—
podstawowym odbiorca ciepta we Wroctawiu - Fortum Wroctaw S.A. Jestedmy przekonani, iz plany rozwojowe obu
naszych spotek beda w tej materii spdjne, a dotychczasowa dobra wspdlpraca bedzie kontynuowana. Jednoczesnie
KOGENERACIJA S.A. bedzie nadal realizowaé polityke maksymalizacji sprzedazy energii elektrycznej z uwzglgdnieniem
mozliwo$ci i ograniczen wynikajacych z nowelizacji ustawy Prawo Energetyczne i rozporzadzen wykonawczych.

Poniewaz produkcja energii elektrycznej w EC Zielona Goéra S.A. jest w mniejszym stopniu uzalezniona od sprzedazy
ciepta aspekt ten wydaje si¢ mniej istotny dla rozwoju EC Zielona Gora, jednakze wspolna strategia z ZEC Sp. z o.o.
ma prowadzi¢ do rozwoju rynku ciepla sieciowego w Zielonej Gorze. Podpisany przez prezydenta Miasta Zielona Gora,
ZEC Sp. z 0.0. 1 EC Zielona Gora S.A. list intencyjny w sprawie wspoldziatania w zakresie rozwoju sieci cieplowniczej to
jeden z efektow wspolnego dziatania zmierzajacego do budowy cieplnej sieci rozdzielczej w Srédmiesciu w okolicach
Starego Rynku.

2) System handlu uprawnieniami do emisji CO,

Rok 2007 jest rokiem zamykajacym pierwszy okres rozliczeniowy systemu handlu emisjami. W Rozporzadzeniu Rady
Ministrow z dnia 27 grudnia 2005 r. w sprawie Krajowego Planu Rozdzialu Uprawnien ustalono wielko$¢ uprawnien dla
KOGENERACII S.A. (Elektrocieptownia Wroctaw i Siechnice, tabela nr 2 rozporzadzenia, poz. 105 i 106) oraz EC Zielona
Gora S.A. W 2006 roku Krajowy Administrator Sytemu Handlu Uprawnieniami do Emisji umiescit w Krajowym Rejestrze
Uprawnien przydzielone iloSci uprawnien do emisji CO, podmiotom gospodarczym w Polsce na lata 2005-2007.

W 2007 roku KOGENERACJA S.A. sprzedata 480 000 Mg CO, po uprzednim dokonaniu weryfikacji i umorzeniu
rzeczywistej wielkosci emisji za lata 2005 1 2006. Po przeprowadzeniu weryfikacji raportu rocznego emisji CO, za 2007 r.
KOGENERACIJA S.A. praktycznie zbilansowata wielko$¢ rzeczywistej emisji z przyznanymi uprawnieniami w pierwszym
okresie obowiazywania KPRU. W celu obnizenia emisji CO, w latach kolejnych KOGENERACJA S.A. jako cel
strategiczny przyjeta zwigkszenie udziatu biomasy w spalanym paliwie.

EC Zielona Goéra S.A. sprzedata facznie w 2007 roku 458 000 Mg CO, po uprzednim dokonaniu weryfikacji i umorzenia
rzeczywistej wielkosci emisji za lata 2005 1 2006. Po przeprowadzeniu weryfikacji raportu rocznego emisji CO, za 2007 r.
dokonano umorzenia rzeczywistej emisji CO, w Krajowym Rejestrze Uprawnien w wysokosci 570 416 Mg CO..

b. Czynniki wewnetrzne

1) Strategia Jednostki Dominujgcejf KOGENERACJI S.A.

Pod koniec roku 2007 dokonano weryfikacji Planu Strategicznego Spoétki, obejmujacego lata 2006-2008 oraz wytyczono
nowe cele organizacji. W wyniku tych prac sformutowano nowa Strategi¢ do 2015 roku KOGENERACII S.A. Celem
Nadrzednym KOGENERACII S.A. jest uzyskanie wysokiej rentownosci na poziomie oczekiwanym przez akcjonariuszy,
dziatajac w zgodzie z misja firmy.

Strategia do 2015 roku opiera si¢ na nastgpujacych Celach Strategicznych:

Rozwijanie kompetencji pracownikow przy uwzglednieniu aspektow spotecznych,

Poprawa bezpieczenstwa i higieny pracy oraz zarzadzania jakoScia i Srodowiskiem w Spoice,

Utrzymanie pozycji lidera na rynku ciepta,

Poprawa efektywnos$ci wytwarzania i ograniczanie negatywnego wplywu na srodowisko,

Rozwdj Przemystowy KOGENERACII S.A.,

Zapewnienie oczekiwanej rentownosci Grupy Kapitalowej] KOGENERACIJA S.A.

Powyzsze Cele Strategiczne przetozono na 47 celdw operacyjnych, zawartych w Planie Operacyjnym KOGENERACIJI S.A.
Monitoring 1 ocena stopnia realizacji poszczegélnych celow dokonywana jest na podstawie precyzyjnie zdefiniowanych,
mierzalnych wskaznikow.

mmoawy
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2) Budowa nowej strategii EC Zielona Gora S.A.

W listopadzie 2005 r. rozpoczgto opracowywanie nowej strategii EC Zielona Gora S.A. do roku 2011. W 2006 r. przyj¢to
misje i wizje¢ oraz okreslono cel nadrzedny i cele strategiczne dlugookresowej strategii do 2011 r.

W nowej strategii okreslono 14 plandéw strategicznych, ktore zniweluja stabe strony Spoéiki i przyczynia si¢ do wzmocnienia
jej mocnych stron.

W porozumieniu z KOGENERACJA S.A. wypracowano mierniki i wskazniki realizacji celow strategicznych. Cele
strategiczne sa realizowane poprzez wdrozone w Spotce ZPC. W zwiazku z decyzja Zarzadu z 29 grudnia 2007 r.
o rozwiazaniu KDT istnieje konieczno$¢ wszczecia prac nad nowa strategia Spotki.

3) Projekt Technologiczny i Rozwdj Przemysiowy

W roku sprawozdawczym 2007 kontynuowano rozpoczg¢ta w 2005 roku realizacj¢ zadan objetych tzw. Projektem
Technologicznym (PT). Czas realizacji Projektu roztozono na lata 2005-2010. Zakres PT jest bardzo szeroki — obejmuje
inwestycje w modernizacj¢ urzadzen produkcyjnych dla zwigkszenia ich niezawodnosci, zmiany technologiczne, a takze
zmiany organizacyjne w przedsigbiorstwie dla podniesienia efektywnosci zarzadzania oraz optymalizacje¢ zatrudnienia.

W wyniku dokonanej po koniec roku 2006 aktualizacji strategii Spotki Dominujacej oraz Projektu Technologicznego,
w roku 2007 nastgpily istotne zmiany w realizacji Projektu, zarowno co do zakresu inwestycji jak i organizacji.
W EC Wroctaw zakres modernizacji nie ulegt zmianie, dotyczy on podstawowych urzadzen bloku BC -50. Ograniczono
natomiast planowany wczesniej zakres modernizacji urzadzen w EC Czechnica, zakladajac wczesniejsza realizacj¢ nowych
blokéw w tej elektrocieptowni.

Od 1 kwietnia 2007 roku odpowiedzialno§¢ za realizacj¢ I etapu Projektu Technologicznego zostata przeniesiona
do Dyrekcji Remontéw, a od 1 czerwca 2007 utworzono dziat Rozwoju Przemystowego odpowiedzialny za przygotowanie
realizacji zadan rozwojowych okreslonych w strategii Spotki. W ramach dziatan zespolu Rozwoju Przemystowego
wykonano ,,Analiz¢ wariantowa budowy jednostki biomasowej — modernizacja kotta K-2 w EC Czechnica do spalania
biomasy” wraz z modelem referencyjnym nowych blokéw w tej elektrocieptowni.

Projekt Technologiczny i Rozwoj Przemystowy to najwazniejsze projekty realizowane obecnie w Spotce.

4) Zintegrowany System Informacji

W dniu 1 stycznia 2007 r. w KOGENERACIJI S.A. miat miejsce start produktywny Zintegrowanego Systemu Informacji
(ZSI), wdrozonego w oparciu o oprogramowanie mySAP Business Suite. W okresie wsparcia powdrozeniowego
konsultanci ze strony integratora (IBM) pomagali uzytkownikom systemu, zwltaszcza w okresach krytycznych (zamknigcie
miesigca, naliczenie ptac, itp.). Po zakonczeniu tej fazy dalsza opieka nad systemem sprawowana jest na podstawie umowy
serwisowej. Nowy system pozwolit na optymalizacje czgSci proceséw biznesowych, umozliwil szybszy dostgp
do petniejszej i bardziej przekrojowej informacji i lepiej wspiera proces podejmowania decyzji menedzerskich.

Sukces w implementacji nowego narzedzia IT jest efektem dobrego zarzadzania projektem, w realizacji ktoérego
uczestniczyto ponad 50 pracownikow spéiki, a wdrozenie zostato dokonane zgodnie z harmonogramem i z dotrzymaniem
zatozonego budzetu. Obecnie trwaja prace nad kolejnym etapem wdrozenia — rozbudowa systemu w czgSci dotyczacej
planowania, raportowania i analiz strategicznych.

5) Zarzqdzanie przez Cele

W 2007 roku kontynuowano wprowadzone w roku 2002 w Jednostce Dominujacej 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 2007 roku zostaly zawarte szczegotowe Kontrakty o Cele pomigdzy Dyrektorem
Generalnym a poszczegdlnymi Dyrektorami Operacyjnymi. Zapisy Kontraktow o Cele na rok 2007 wynikaty bezposrednio
z przyjetej Strategii KOGENERACII S.A., zawieraly takze czg$¢ dotyczaca realizacji standardowych zadan danej Dyrekcji.

Po raz pierwszy w praktyce ZPC w Spoélce celom operacyjnym nadano priorytety waznosci, a w Kontraktach o Cele
zawarto wagi dla poszczego6lnych dziatan oraz precyzyjne kryteria punktowej oceny realizacji. Zadania objgte Kontraktami
realizowane byly na podstawie Umow o Cele zawartych przez Dyrektorow Operacyjnych z Kierownikami Dziatéw oraz
z osobami na samodzielnych stanowiskach.

W roku 2006 Zarzadzanie poprzez Cele zostalo réwniez wdrozone na poziomie stanowisk dyrektorskich w EC Zielona

Gora S.A. W lipcu 2007 ZPC wdrozono na poziomie N-2 - na poziomie stanowisk kierowniczych i specjalistycznych.
9 lipca 2007 r. Regulamin Premiowania ZPC zostal zaakceptowany przez organizacje zwiazkowe.
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6) Pozwolenia Zintegrowane

W 2006 roku KOGENERACJA S.A. uzyskala Pozwolenia Zintegrowane udzielone przez Wojewodg¢ Dolnoslaskiego,
osobno dla zaktadow EC Wroctaw i EC Czechnica, ktére okreslaja warunki funkcjonowania obu jednostek w aspektach
zwiazanych z ochrona srodowiska.

W roku 2007 trwaty przygotowania EC Wroctaw i EC Czechnica do zmiany standardow emisji zapisanych w Pozwoleniu

Zintegrowanym obowiazujacych od 1 stycznia 2008 roku:

- zabezpieczono dostawy wegla o obnizonej zawartosci siarki (tzw. wegiel niskozasiarczony), w celu zapewnienia
dotrzymywania nowego standardu emisji SO,,

- zakonczono modernizacj¢ urzadzen odpylajacych na podstawowych urzadzeniach produkcyjnych.

7) Zintegrowany System Zarzqdzania
W kwietniu 2007 roku KOGENERACJA S.A. otrzymata certyfikat Zintegrowanego Sytemu Zarzadzania, ktory swoim
zakresem objat trzy systemy:
1. System Zarzadzania Jako$cia zgodny z wymaganiami normy PN-EN ISO 9001:2001,
2. System Zarzadzania Srodowiskowego zgodny z wymaganiami normy PN-EN ISO 14001:2005,
3. System Zarzadzania Bezpieczenstwem i Higiena Pracy zgodny z wymaganiami standardu OHSAS 18001:1999
oraz PN-N-18001:2004.
Certyfikat jest wazny w okresie od 23 kwietnia 2007 roku do 22 kwietnia 2010 roku.

EC Zielona Gora S.A. rozpoczgla prace prowadzace do wdrozenia Zintegrowanego Sytemu Zarzadzania. Planowany termin
certyfikacji to lipiec 2008 roku.

8) Polityka Zatrudnienia

= W roku 2007 przeanalizowana zostata struktura organizacyjna Jednostki Dominujacej. Na tej podstawie podjgto
decyzje o potaczeniu Inzynierii Remontéw z Inzynieria Produkcji oraz przekazaniu do Dyrekcji Finansow obszaru
naliczania plac izarzadzania ZFSS. Po analizie zatrudnienia podjeta zostala decyzja o zmniejszeniu liczby
pracownikow poprzez realizacj¢ Programu Indywidualnych Odej$¢. Program zakonczyt si¢ w grudniu. Skorzystato
z niego 26 pracownikow.

= Opracowane zostaly niezbedne kwalifikacje dla stanowisk we wszystkich Dyrekcjach Operacyjnych Jednostki
Dominujacej. Na tej podstawie kierownicy dokonali oceny kwalifikacji swoich pracownikéw, co przetozylo sig
na zbudowanie Planu szkolen na rok 2008.

= W EC Ziclona Goéra S.A. na skutek optymalizacji uktadu wspolpracy bloku weglowego i bloku gazowo-parowego,
poprawy efektywnosci dziatania struktury organizacyjnej kontynuowano dziatania zwiazane z restrukturyzacja
zatrudnienia. Harmonogram Redukcji Etatow w EC Zielona Gora S.A., przyjety przez Zarzad Spotki w 2005 r.
zaktadal, iz zatrudnienie w EC Zielona Gora S.A. na koniec 2006 r. wyniesie 283 osoby, a na koniec 2007 r. 234 osoby.
W zwiazku z realizacja tego harmonogramu i uruchomieniem Programu Indywidualnych Odej$¢, zatrudnienie
na koniec 2006 r. wyniosto 266 os6b. W 2007 r. w wyniku indywidualnych odej$¢ oraz outsourcingu stuzb ochrony
Elektrocieptowni (od 1 sierpnia 2007 r.) zatrudnienie ulegto dalszemu zmniejszeniu i na koniec 2007 roku wyniosto
240 osob.

20. Opis perspektyw rozwoju Grupy
(zgodnie z § 95 ust.6, pkt 13 Rozporzqdzenia i Art.49, ust.2, pkt 2 Ustawy, zgodnie z § 96 ust.3, pkt 5 Rozporzqdzenia)

Grupa Kapitalowa Zespolu Elektrocieplowni Wroclawskich KOGENERACJA S.A. powstala glownie na bazie
zapoczatkowanej w 1992 r. restrukturyzacji organizacyjnej 6wczesnego ZEC Wroctaw S.A. W kolejnych latach do sktadu
Grupy wlaczano, poza podmiotami wydzielonymi w ramach restrukturyzacji, kolejne spotki stanowiace istotne inwestycje
kapitatlowe. Celem nadrzgdnym zarzadzania strategicznego w Grupie Kapitatowej jest ciagla poprawa rentownosci poprzez
coraz pelniejsze wykorzystywanie mozliwych synergii i zwigkszenie warto$ci rynkowej Grupy.

Niewatpliwie najwigksza spotka zalezna w Grupie Kapitatlowej KOGENERACIJI S.A. jest EC ,,Zielona Gora” S.A.
Waznym wydarzeniem w tej spotce, ktore bedzie miato istotne implikacje dla jej przysztosci, byto podpisanie w grudniu
2007 r. umowy rozwiazujacej Kontrakt Diugoterminowy (KDT). Decyzja w tej sprawie zostata podjgta po przeprowadzeniu
wielu analiz prawno-ekonomiczno-finansowych oraz po negocjacjach z PSE S.A. i za aprobata bankdéw. Opracowane
modele finansowe jednoznacznie wskazuja, ze po rozwigzaniu KDT sytuacja spoiki nie pogorszy sig. Jednocze$nie
zapewnione zostaty stabilne warunki finansowe dla EC ,,Zielona Géra” S.A. w przysztosci.

Inna spotka Grupy Kapitalowej KOGENERACJA S.A. jest Zielonogorska Energetyka Cieplna Sp. z o.0., ktora dostarcza
ciepto mieszkancom Zielonej Gory. Dzigki Scistej wspotpracy EC ,,Zielona Goéra” S.A. i ZEC Sp. z o0.0. miejska sie¢
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cieplownicza rozrasta si¢ i prowadzonych jest wiele projektow, w celu pozyskania nowych odbiorcow. Ambicja Grupy jest,
aby wykorzysta¢ w Zielonej Gorze dobre praktyki w rozwijaniu rynku ciepla wypracowane przez KOGENERACIJE S.A.
i stosowane we Wroclawiu z powodzeniem juz od kilku lat. Niewatpliwie w przysztosci intensyfikowane beda dzialania
w celu dalszego wykorzystania synergii i rozwijania oferty produktowej dla klientow.

Po odkupieniu w grudniu 2007 r. udziatéw VKN Polska Sp. z o0.0. od pozostatych udzialowcow KOGENERACIJA stala si¢
100-procentowym wiascicielem tej spotki. Ta strategiczna decyzja zwiazana byla z faktem, ze w przysztosci spotka VKN
bedzie odpowiedzialna za catoksztatt procesu podawania biomasy do wspotspalania w KOGENERACII S.A.

Ukonczenie na poczatku 2007 r. inwestycji budowy 6 ha nowych szklarni w PPO Siechnice Sp. z 0.0. pozwolito znaczaco
zwigkszy¢ sprzedaz produktéw ogrodniczych tej spotki i bgdzie mialo wplyw rowniez na poprawe wynikéw finansowych
w przysztosci. Jednoczesnie zwigkszyl si¢ popyt na ciepto z EC Czechnica. W perspektywie kilku lat mozliwe bgda dalsze
modernizacje starszych obiektow szklarniowych.

ZEC Service Sp. z 0.0. bedzie kontynuowal §wiadczenie ushug remontowych, obshugi inwestycyjnej oraz utrzymania ruchu
starajac si¢ dywersyfikowac pakiet oferowanych ustug, budujac swa pozycj¢ na konkurencyjnym rynku.

Wplyw pozostatych spotek na wyniki Grupy Kapitatowej KOGENERACIJA S.A. jest juz zdecydowanie mniejszy.
Generalng zasada przyjeta w Grupie Kapitalowej jest ustawiczne poszukiwanie nowych obszaré6w potencjalnych synergii
pomiedzy spotkami Grupy, wykorzystywanie efektu skali, jak rowniez czerpanie z ,,dobrych praktyk™ innych spotek Grupy
EDF w Polsce i poza jej granicami. Trwaja analizy dalszych, mozliwych optymalizacji proceséw biznesowych,
przeksztatcen wlasnoSciowych, integracji operacyjnych stuzb pomocniczych z poszczegdlnych podmiotdéw oraz kolejnych
redukcji kosztowych i zwigkszania przychodow poprzez uatrakcyjnienie oferty dla klientow.

Celem wszystkich tych dzialan jest dalszy wzrost wartosci spotek Grupy Kapitatlowej KOGENERACJA S.A.
1 wypracowanie rentownos$ci na poziomie satysfakcjonujacym Akcjonariuszy.

21. Wazniejsze osiagni¢cia w dziedzinie badan i rozwoju
(zgodnie z Art.49, ust.2, pkt 3 Ustawy)

W 2007 roku Jednostka Dominujaca prowadzita badania gtownie w zakresie dostosowania urzadzen do wymogow
srodowiskowych, sktadowania i spalania wegla niskozasiarczonego oraz wspodtspalania biomasy:

= zakonczono etap badan nad mozliwo$ciami i ograniczeniami zwiazanymi ze skladowaniem i spalaniem wegla
niskozasiarczonego,

®  rozpoczgto proces inwestycyjny zmierzajacy do przystosowania kotta OP-230-K-1 w EC Wroctaw do wspotspalania
biomasy suchej z weglem w udziale energetycznym 45%, réwnolegle rozpoczgto prace zmierzajace do zwigkszenia
udzialu wspoélspalanej biomasy z 10% do wartosci 20% wagowo, ze wzgledu na zastosowanie wegla
niskozasiarczonego jako paliwa podstawowego w EC Wroctaw, proby koncesyjne w powyzszych badaniach
wykonywane sa pod nadzorem Instytutu Chemicznej Przerobki Wegla z Zabrza,

= przygotowano projekt modernizacji kotta pylowego w EC Czechnica na kociot fluidalny typu BFB ze 100% zasilaniem
biomasa,

= wspoéttworzono projekt standardowej jednostki kogeneracyjnej z turbing upustowo-kondensacyjna z kottem fluidalnym
typu CFB dla spotek grupy EDF Polska. Analizie poddanych zostato kilka wariantow. Zapoznano si¢ z najnowszymi
osiagnigciami w dziedzinie budowy kottéow fluidalnych jak i turbin parowych. W ramach projektu dokonano glebokie;j
analizy rynku r6znych rodzajow biomasy w tym biomasy z recyklingu odpadéw komunalnych i przemystowych,

= ydzial w migdzynarodowym projekcie budowy przemyslowej instalacji zweglania biomasy (torrefaction). Projekt
zgloszony zostal do Komisji Europejskiej o wsparcie finansowe z ramach programéw pomocowych.

= kierowano zespotem ekspertow z 10 elektrocieptowni wspodtpracujacym z Politechnika Warszawska i Politechnika
Slaska w ramach projektu badawczego dla Ministerstwa Gospodarki o potencjale dla rozwoju kogeneracji
wysokosprawnej w Polsce do roku 2020. Wypracowany dokument zostat oficjalnie obwieszczony przez MG w grudniu
2007 r.,

® nadzorowano projekt sSrodowiskowy realizowany w ramach wspdtpracy Konsorcjum Wyzszych Uczelni w Polsce, EDF
Polska i EDF R&D przygotowujacego narzedzia optymalizacji decyzji inwestycyjnych z punktu widzenia aspektow
srodowiskowych. Wypracowano m.in. metod¢ i narzadzie analizy kosztow zewngtrznych generowanych przez
wytworcow energii oraz zniknigtych kosztow zewnetrznych dzigki stosowaniu kogeneracji.
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22. Opis istotnych czynnikéw ryzyka i zagrozen
(zgodnie z § 95 ust.5, pkt 3 Rozporzqdzenia, Art.49, ust.2 Ustawy)

Istotne czynniki ryzyka i zagrozenia zwigzane z dzialalno$cia Grupy Kapitatowej] KOGENERACIJI S.A.:

1) Uzaleznienie od odbiorcow

Jednostka Dominujaca uzalezniona jest w swojej dziatalnosci gospodarczej w pewnym stopniu od spotki Fortum
Wroctaw S.A., bedacej operatorem sieci dystrybucyjnej ciepta. Zarzad KOGENERACII S.A. prowadzil rozmowy
z wlascicielem Fortum Wroctaw S.A. celem uzgodnienia wspolnej strategii w odniesieniu do dziatalnosci na rynku ciepta
w roku 2007 i bedzie je prowadzit w kolejnych latach.

2) Zmiany Prawa Energetycznego

Ustawa Prawo Energetyczne i akty wykonawcze do tej ustawy ksztaltuja polityke energetyczna kraju, zasady i warunki
zaopatrywania oraz uzytkowania paliw i energii oraz okreslaja organy wlasciwe w sprawie gospodarki paliwami i energia.
Polska, jako cztonek Unii Europejskiej, zobowiazana 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.

Ostatecznie ustawa zostala uchwalona w dniu 12 stycznia 2007r. (w Dz.U. Nr 21, poz. 124 z dnia 9 lutego 2007 r.)
natomiast przepisy dotyczace produkcji energii w kogeneracji weszly w zycie z dniem 1 lipca 2007 r. Akt wykonawczy do
tej nowelizacji tj. Rozporzadzenie Ministra Gospodarki z dnia 26 wrzesnia 2007 r. (Dz.U. Nr 93 z dnia 29.05.2007 r.)
pozwolil wdrozy¢ dopiero z koficem 2007 r. procedure pozyskiwania §wiadectw pochodzenia z kogeneracji.

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

W ostatnich latach nastapit spadek zapotrzebowania na ciepto, co zwigzane jest migdzy innymi z restrukturyzacja
przemyshu, termomodernizacja zasobéw mieszkaniowych, ograniczeniem strat na przesylaniu ciepta, instalowaniem
automatyki pogodowej w weztach cieplnych. Aktywne dzialania KOGENERACIJI S.A., polegajace na pozyskiwaniu
nowych odbiorcow, pozwalaja w czgSci na rekompensowanie zmniejszonego zapotrzebowania i stabilizowanie sprzedazy
ciepfla.

Na rynku zielonogorski dzigki wspolpracy EC Zielona Gora S.A. i Zielonogoérskiej Energetyki Cieplnej Sp. z 0.0. 29 marca
2006 roku zostatl uruchomiony projekt ,,Wspolna strategia Elektrocieptowni ,,Zielona Goéra” S.A. i. rozwoju rynku ciepta
sieciowego w Zielonej Gorze. W roku 2007 EC Zielona Goéra S.A. i ZEC Sp. z 0.0. przeprowadzity wspolne badania rynku
ciepla w Zielonej Gorze. Bezposrednim efektem wykonanych badan jest rozpoznanie tempa i kierunku rozwoju rynku
ciepla sieciowego w Zielonej Gorze oraz okreslenie jego ksztaltu w przysztosci (do roku 2016), a takze rozpoznanie
stosunku klientéw istniejacych i potencjalnych do EC Zielona Goéra S.A. oraz ZEC Sp. z 0 0.0., jak réwniez do produktu
oferowanego przez spotki obshugujace system cieptowniczy.

4) Czynniki zwiqzane ze zroZnicowaniem poziomow sprzedaZy ciepla i energii elektrycznej
Sprzedaz produktow KOGENERACIJI S.A. i EC Zielona Gora S.A. 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 roéwniez podlegaja sezonowym
wahaniom, przy czym w obu elektrocieptowniach Jednostki Dominujacej istnieja techniczne mozliwosci wytwarzania
energii elektrycznej réwniez w okresach zmniejszonego zapotrzebowania na ciepto (w tzw. pseudokondensacji), ale
od 1 lipca 2007 r. zostaly one znacznie ograniczone z uwagi na obowiazek dotrzymania granicznej sprawnosci
przetwarzania energii chemicznej w energig elektryczna i cieplo w kogeneracji min. 75%.

5) Dostawy paliw
Istotnymi czynnikami ryzyka Jednostki Dominujacej w zakresie dostaw paliw sa:

= ograniczenia podazy wegla, zarbwno iloSciowe jaki i jako$ciowe wynikajace z sytuacji w gornictwie:
- konieczno$¢ dotrzymywania w kopalniach akceptowalnych warunkéw BHP, co jest reperkusja tragicznego wypadku
w Kopalni Halemba,
- problemy z wydobyciem wegla wynikajace z warunkow geologicznych i technicznych,
= zaklocenia w rytmicznos$ci dostaw oleju opatowego (mazutu rozpatkowego) zwiazane z niska podaza produktu
na rynku krajowym.
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6) Kontrakty dlugoterminowe (KDT)

Z dniem 1 kwietnia 2008 roku ulegly rozwiazaniu KDT w spotce zaleznej EC Zielona Gora S.A. EC Zielona Gora bedzie
otrzymywac $rodki na pokrycie tzw. kosztow osieroconych i kosztéw zwiazanych z obowiazkowym zakupem gazu
ziemnego. Przeprowadzone analizy jednoznacznie wskazuja, iz rozwigzanie KDT na bazie ostatecznie uchwalonej ustawy
nie pogorszy wynikow spotki w pordwnaniu z wariantem, gdyby KDT funkcjonowat dalej. Nie ma wigc zagrozenia dla
KOGENERACII S.A. z tytulu otrzymania sptaty pozyczek udzielonych spotce zaleznej oraz otrzymywanej dywidendy.
Kolejne ryzyko wynikajace z uwolnienia kontraktéw dlugoterminowych (KDT), ktérych strona sa elektrocieptownie
to zagrozenie znacznego wzrostu podazy praw majatkowych, co moze spowodowac obnizenie ich ceny.

7) Emisje CO,

Nowopowstatym zagrozeniem jest niewystarczajaca wielko$¢ przyznanych uprawnien wynikajaca z projektu przydzialu
uprawnien na lata 2008 — 2013, mniej korzystna dla sektora energetycznego, niz wielkosci przyznane w poprzednim okresie
rozliczeniowym (Krajowy Plan Rozdzialu Uprawnien; Rozporzadzenie Rady Ministréw z dnia 27 grudnia 2005 r.).

Proponowany podziat uprawnien moze skutkowac spadkiem przychodow ze sprzedazy uprawnien, w porownaniu
do poprzednich okreséow a takze wzrostem kosztow w przypadku otrzymania ilosci nizszej od faktycznej emisji,
a w ostatecznosci konieczno$¢ zmniejszenia produkcji.

Rozwdj spotek KOGENERACJA S.A. i EC Zielona Goéra S.A. (mozliwa wielko$¢ produkcji) jest $cisle powiazany
z przyznaniem uprawnien do emisji CO,. Obecnie nadal trwaja rzadowe prace nad przydziatem uprawnien na lata 2008-
2013.

Dotychczas udostgpnione projekty stosownego rozporzadzenia byly mniej korzystne dla sektora energetycznego (w tym dla
spotek Grupy) niz wielkosci przyznane w poprzednim okresie rozliczeniowym. Ewentualny, niekorzystny podziat
uprawnien mogtby spowodowaé w pierwszym rzedzie spadek przychodéw ze sprzedazy uprawnien w poréwnaniu
do poprzednich okresé6w a takze wzrost kosztow w przypadku otrzymania iloSci nizszej od faktycznej emisji lub
konieczno$¢ zmniejszenia produkc;ji.

8) Bezpieczenstwo dostaw ciepla przez EC Zielona Gora S.A.

EC Zielona Gora S.A. jest podmiotem odpowiedzialnym za pewno$¢ dostaw ciepta do miejskiej sieci cieptowniczej.
W roku 2006 Spétka zainwestowata w budowe nowego cieptociagu zamykajacego pierécien magistralny wokot Srodmiescia
Zielonej Gory. Zamknigcie pierscienia cieptowniczego pozwolito na zmniejszenie ryzyka powstania przerw w dostawach
ciepla do wschodniej czg$ci miasta (ok. 30% odbiorcéw ciepta) ze wzgledu na jednostronne zasilanie. W 2006 roku
Elektrocieptownia we wspolpracy z miastem doprowadzita do uchwalenia przez Radg¢ Miasta ,,Zalozen do planu
zaopatrzenia miasta w ciepto, energig elektryczna i paliwa gazowe”.

23. Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania Spo6tka i Grupg Kapitalowag
(zgodnie z § 95 ust.5, pkt 14 Rozporzqdzenia)

W roku sprawozdawczym 2007 nie nastapity istotne zmiany w zasadach zarzadzania Spotka ani jej Grupa Kapitatowa.

24. Zmiany w skladzie osob zarzadzajgcych i nadzorujacych Jednostk¢ Dominujaca
(zgodnie z § 95 ust.6, pkt 15 Rozporzqdzenia)

a. Zmiany w skladzie Zarzadu
Sktad Zarzadu VI kadencji nie ulegt zmianie od dnia 29 czerwca 2006 roku:

1. Denis Bretaudeau — Prezes Zarzadu

2. Michael Kowalik — Czlonek Zarzadu
3. Mariusz Misiak — Cztonek Zarzadu
4. Kirzysztof Wrzesinski — Czlonek Zarzadu
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b. Zmiany w skladzie Rady Nadzorczej
Sktad Rady Nadzorczej KOGENERACII S.A. na dzien 31 grudnia 2006 roku i przed Walnym Zgromadzeniem Spoéiki:

1. Marian Augustyn — Czlonek Rady Nadzorczej

2. Frangois Driesen — Cztonek Rady Nadzorczej

3. Liliana Dziedzic — Czlonek Rady Nadzorczej

4. Roland Helmenstein — Cztonek Rady Nadzorczej

5. Kirzysztof Kryg — Czlonek Rady Nadzorczej

6. Arkadiusz Repczynski — Sekretarz Rady Nadzorczej

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

9. Gerard Soufflet — Cztonek Rady Nadzorczej

10. Wojciech Tabi$ — Cztonek Rady Nadzorczej

11. Philippe Vavasseur — Przewodniczacy Rady Nadzorczej
12. Joachim Wojaczek — Czlonek Rady Nadzorczej

13. Danuta Zelezna — Cztonek Rady Nadzorczej

W dniu 28 czerwca 2007 roku w zwiazku z udzieleniem absolutorium i uptywem czasu trwania kadencji wygasty mandaty
cztonkow Rady Nadzorczej.

Jednoczesnie w dniu 28 czerwca 2007 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie KOGENERACII S.A. okre$lito liczbe
cztonkow Rady Nadzorczej na 11 oséb, w tym, zgodnie z §14 ust 4 Statutu Spolki i z ustawa o komercjalizacji
i prywatyzacji przedsigbiorstw 4. cztonkow Rady wybieranych jest przez pracownikow.

Pracownicy KOGENERACII S.A. dokonali wyboru cztonkéw Rady Nadzorczej w maju 2007 roku:

1. Wojciech Burdynowski
2. Arkadiusz Repczynski
3. Henryk Zajas

4. Danuta Zelezna

Walne Zgromadzenie KOGENERACIJI S.A. wybrato 7 cztonkéw Rady Nadzorczej:

Marian Augustyn
Frangois Driesen
Harald Minkner
Richard Perrier
Michel Sondag
Joachim Wojaczek
Philippe Vavasseur

ANl

=

Sktad Rady Nadzorczej po Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniu i na dzien 31 grudnia 2007 roku:

1. Marian Augustyn — Czlonek Rady Nadzorczej

2. Wojciech Burdynowski — Czlonek Rady Nadzorczej

3. Frangois Driesen — Czlonek Rady Nadzorczej

4. Harald Minkner — Czlonek Rady Nadzorczej

5. Richard Perrier — Czlonek Rady Nadzorczej

6. Arkadiusz Repczynski — Sekretarz Rady Nadzorczej

7. Michel Sondag — Czlonek Rady Nadzorczej

8. Joachim Wojaczek — Czlonek Rady Nadzorczej

9. Philippe Vavasseur — Przewodniczacy Rady Nadzorczej
10. Henryk Zajas — Czlonek Rady Nadzorczej

11. Danuta Zelezna — Z-ca Przewodniczacego Rady Nadzorczej

W roku 2007 nie dokonano zadnych zmian co do zasad powotywania i odwolywania os6b zarzadzajacych oraz uprawnien
0s6b zarzadzajacych, w szczego6lnosci prawa do podjecia decyzji o emisji lub wykupie akcji.
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25. Wynagrodzenia, nagrody lub korzysci osiaggniete przez osoby zarzadzajgce i nadzorujace Spoétka
(zgodnie z § 95 ust.6, pkt 17 Rozporzqdzenia)

a. Wynagrodzenie Zarzadu
Wartosci brutto wynagrodzen, nagrdd i korzysci osiagnigtych w 2007 r. przez osoby zarzadzajace Spotka przedstawiaja si¢
nastgpujaco:

1. Denis Bretaudeau 1209 188,71 zt
2. Michael Kowalik 79 436,15 7k
3.  Kirzysztof Wrzesinski 535 489,45 7zt
4. Mariusz Misiak 528 983,04 zt
5. Jacky Lacombe 145 654,00 zt

Dodatkowe wynagrodzenia z tytulu petnienia funkcji w radach nadzorczych jednostek podporzadkowanych osiagnigte przez
przedstawicieli Zarzadu:

1. Michael Kowalik 38 308,83 zt
2.  Krzysztof Wrzesinski 107 423,72 zt

b. Wynagrodzenie Rady Nadzorczej
Wartosci brutto wynagrodzen, nagrod i korzysci osiagnigtych w 2007 r. przez osoby nadzorujace Spotka przedstawiaja sig
nastepujaco:

1. Marian Augustyn 39951,45 zt
2. Wojciech Burdynowski 19 220,00 zt
3. Frangois Driesen 38 310,00 zt
4. Liliana Dziedzic 19 195,00 zt
5. Roland Helmenstein 19 195,00 zt
6. Krzysztof Kryg 19 195,00 zt
7. Harald Minkner 19 220,00 zt
8. Richard Perrier 19 220,00 zt
9. Arkadiusz Repczynski 41 793,00 zt
10. Marek Salmonowicz 20 940,00 zt
11. Michel Sondag 38 310,00 zt
12. Gerard Soufflet 19 195,00 zt
13. Wojciech Tabi$ 19 195,00 zt
14. Philippe Vavasseur 50 149,79 zt
15. Joachim Wojaczek 39 182,601 zt
16. Henryk Zajas 19 220,00 zt
17. Danuta Zelezna 40 058,00 zt

¢. Program motywacyjny
W 2007 roku KOGENERACIJA zostata objeta programem ACT 2007- programem przydziatu darmowych akcji spotki EDF
International. Program ACT 2007 zaktada przydziat akcji 30 sierpnia 2007 r. pracownikom Spoétek objetych programem
a nastepnie efektywne udostgpnienie akcji 31 sierpnia 2009 roku, jezeli spetnione beda nastepujace warunki:

= w okresie 2007-2009 EBITDA Grupy bedzie wzrastal co najmniej o 3% rocznie,

= pracownik zachowat ciaglo$¢ stosunku pracy w okresie 2 lat od przydziatu do dysponowania akcjami.

Podczas okresu nabywania akcji (lata 2007-2009) pracownicy nie maja statusu akcjonariuszy, uzyskuja go w sierpniu

2009 r., w dniu udostgpnienia akcji, woéwczas nabywaja prawo do otrzymywania ewentualnej dywidendy. Swobodne
dysponowanie akcjami bedzie mozliwe po dwuletnim okresie zablokowania, tj. od 31 sierpnia 2011 r.
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Potencjalne wynagrodzenie Czlonkéw Zarzadu i Rady Nadzorczej z tytutu przydzielonych akcji oszacowane na dzien
31 grudnia 2007 roku wynosi:

1. Wojciech Burdynowski 4 414,82 zt
2. Mariusz Misiak 12 984,75 zt
3. Arkadiusz Repczynski 2 596,95 zt
4. Kirzysztof Wrzesinski 12 984,75 zt
5. Henryk Zajas 493421 zt
6. Danuta Zelezna 4155,12 zt

d. Pozostale umowy

Pomigdzy Spoétka a przedstawicielami Zarzadu i Rady Nadzorczej zawarto umowy pozyczek z Zaktadowego Funduszu
Swiadczen Socjalnych. Stan zadtuzenia na 31 grudnia 2007 roku dla poszczegdlnych przedstawicieli ksztaltowat sig
nastgpujaco:

1. Wojciech Burdynowski 532 zt
2. Kirzysztof Kryg 532 zt
3. Arkadiusz Repczynski 2076 zt
4. Mariusz Misiak 18 720 zt
5. Henryk Zajas 1 800 zt
6. Danuta Zelezna 2076 zt

26. Akcje Spolki oraz jednostek powigzanych w posiadaniu os6b zarzadzajacych i nadzorujacych
(zgodnie z § 95 ust.6, pkt 18 Rozporzqdzenia)

®  Czlonek Zarzadu posiada 820 akcji zwyklych na okaziciela Spotki o tacznej warto$ci nominalnej 4 100 zl,
®  (Czlonek Rady Nadzorczej wraz z matzonkiem posiada 425 akcji zwyklych na okaziciela Spotki o tacznej wartosci
nominalnej 2 125 zt.

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

27. Umowy migdzy Jednostka Dominujaca a osobami zarzadzajacymi przewidujace rekompensaty
(zgodnie z § 95 ust.6, pkt 16 Rozporzqdzenia)

W Spotce nie wystepuja umowy z osobami zarzadzajacymi, ktore przewidywatyby rekompensatg w przypadku rezygnacji
tych osob lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska bez waznej przyczyny lub gdy ich odwotanie lub zwolnienie
nastgpuje z powodu polaczenia emitenta przez przejgcie.

28. Umowy a zmiany w proporcjach posiadanych akcji
(zgodnie z § 95 ust.6, pkt 20 Rozporzqdzenia)

KOGENERACIJA S.A. nie powzigta zadnych informacji o umowach (w tym réwniez zawartych po dniu bilansowym),

w wyniku ktérych moga w przyszlosci nastapi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych
akcjonariuszy i obligatariuszy.
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29. Kurs akeji KOGENERACJI S.A. na Gieldzie Papieréw WartoSciowych w Warszawie

KOGENERACIJA S.A. jest spotka notowana na Gieldzie Papierow Wartosciowych w Warszawie w notowaniach ciagtych
w indeksie WIG 80. Na pierwszej sesji roku 2007 cena akcji na zamknigeiu wynosita 54,65 zt za akcje, przy wolumenie
obrotow 1 184 szt. Swoje historyczne maksimum akcje KOGENERACII S.A osiagnety 30 listopada cena na zamknigciu
72,80 zt za akcje przy obrotach 9 302 szt. Rok 2007 zostal zakonczony cena 60,00 zt za akcjg przy obrotach 271 438 szt.

Notowania akcji KOGENERACJI S.A. na GPW w 2007 roku

a0 -

B0 -

=0 -

'l":' - 1 1

o=z.01.07 =/ .0z3.07 03,070

Zrédlo: Money.pl

30. System kontroli programow akcji pracowniczych
(zgodnie z § 95 ust.6, pkt 22 Rozporzqdzenia)

W Spéflce i nie wystepuja systemy kontroli programoéw akceji pracowniczych.

31. Akcjonariusze Jednostki Dominujacej
(zgodnie z § 95 ust.6, pkt 19 Rozporzqdzenia)

Stan na dzien 31 grudnia 2007 roku

ilos¢ akcji zwyktych na

okaziciela
EC Krakow S.A. 2 642 869
EDF International S.A. 2483 830
EnBW A.G. 2323302
Legg Mason 766 442

ilos¢ glosow na WZA

2 642 869
2483 830
2323302

766 442

1
T
-t II.I- II.I

% kapitatu
zaktadowego

17,74
16,67
15,59

5,14

% ogolnej liczby
glosow na WZA

17,74
16,67
15,59

5,14

Od dnia publikacji ostatniego raportu okresowego emitent nie powziat informacji o zmianach w stanie akcjonariatu.
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32. Papiery warto$ciowe o specjalnych uprawnieniach kontrolnych
(zgodnie z § 95 ust.6, pkt 21 Rozporzqdzenia)

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

33. Ograniczenia przenoszenia prawa wlasnosci i wykonywania prawa glosu
(zgodnie z § 95 ust.6, pkt 23 Rozporzqdzenia)

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

34. Umowa zawarta z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych
(zgodnie z § 95 ust.6, pkt 24 Rozporzqdzenia)

Wyszczegolnienie Sprawozdanie za rok 2007 Sprawozdanie za rok 2006

8 sierpnia 2007 r., umowa o przeglad
potroczny, 15 pazdziernika 2007 r., 4 lipca 2006 r.
umowa o badanie roczne

Data zawarcia umowy
z biegltym rewidentem

Do dnia otrzymania opinii i
raportu z badania sprawozdania
skonsolidowanego (najp6zniej do
dnia 25.05.2007 r.)

Do dnia otrzymania opinii i raportu z
Okres, na jaki umowa zostata zawarta badania sprawozdania skonsolidowanego
(najp6zniej do dnia 14.05.2008 r.)

Laczna wysoko$§¢ wynagrodzenia

o 174 750 zt ok. 208 000 zt
wynikajaca z umowy

Pozostate wynagrodzenie, inne niz
wymienione w pkt. 3
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Wroctaw, 8 maja 2008 r.

Denis Bretaudeau Michael Kowalik
Prezes Zarzqdu Czlonek Zarzqdu
Mariusz Misiak Krzysztof Wrzesinski

Czlonek Zarzqdu Czlonek Zarzqdu



