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I. Charakterystyka Grupy

1. Podstawa prawna

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalno$ci przygotowano zgodnie z § 91 ust. 5 i 6 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia
19 lutego 2009 r.- Dz.U. Nr 33, poz.259 (,,Rozporzqdzenie”) oraz Ustawy o rachunkowos$ci z dnia 29 wrze$nia 1994 r.-
Dz.U. Nr 121 poz.591, (,,Ustawa™).

2. Podstawowe informacje o Grupie

Jednostka Dominujaca grupy kapitalowej KOGENERACJA S.A. (,,Grupa”, ,,Grupa Kapitatlowa”) jest Zespot
Elektrocieptowni Wroctawskich KOGENERACJA S.A. (KOGENERACJA S.A., ,Jednostka Dominujaca”, ,,Spotka
Dominujaca”, ,,Spotka”), spolka akcyjna zarejestrowana w Polsce. Siedziba Spotki Dominujacej miesci si¢ we Wroctawiu
przy ul. Lowieckiej 24, a dzialalno$¢ Spotki prowadzona jest w dwoch zakladach produkcyjnych o lacznej mocy
elektrycznej 363 MW i cieplnej 1 059 MWt, we Wroctawiu (EC Wroctaw) i w Siechnicach k. Wroctawia (EC Czechnica).

Zespol Elektrocieplowni Wroclawskich KOGENERACJA S.A.

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

Fax: 71/32-93-521

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

NIP: 896-000-00-32

KRS: 0000001010

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

Grupa Kapitatowa KOGENERACJA S.A. powstala na skutek procesu prywatyzacji i restrukturyzacji owczesnego
ZEC Wroctaw S.A., zapoczatkowanego w 1992 roku. W kolejnych latach wyodrgbniano spotki powiazane, takie jak: VKN
Polska Sp. z 0.0. (obecnie Renevis Sp. z 0.0.), ZEC Service Sp. z 0.0., Diagpom Sp. z 0.0., ZEC Hurt Sp. z o.0., ktore
$wiadcza ustugi na rzecz KOGENERACII S.A. lub innych spotek z Grupy Kapitalowej, ale jednoczesnie rozszerzaja swoje
ushugi o rynki zewngtrzne. Spolki te zlokalizowane sa na terenie Wroctawia i Siechnic.

W 2009 roku nastapily istotne zmiany w Grupie. Jednostka Dominujaca sprzedala wszystkie udzialy w spoétce
Ekotrakt Sp. z 0.0. (sprzedaz do spolki zaleznej Renevis sp. z 0.0.) oraz w spotce remontowej ZEC Service Sp. z o.0.
(sprzedaz udziatow do spolki celem umorzenia) natomiast do Grupy wiaczono Z.C. Term Hydral Sp. z o.0., i spdétka
ta wejdzie w struktury Jednostki Dominujacej w 2010 roku, zgodnie z opublikowanym w kwietniu Planem polaczenia.

W Siechnicach zlokalizowana jest kolejna spolka zalezna Przedsigbiorstwo Produkcji Ogrodniczej Siechnice Sp. z o.0.,
ktorej udziaty zostaty przejete w 1996 roku w zamian za wierzytelnosci z tytutu naleznosci za cieplo.

W sktad Grupy wchodzi tez Elektrocieptownia Zielona Goéra S.A., w ktorej akcje zaczeto inwestowac od 2001 roku, oraz
spokki jej bytej grupy kapitatowej: Zielonogoérska Energetyka Cieplna Sp. z 0.0. i Przedsigbiorstwo Remontowe ECeRemont
Sp. z 0.0. W kwietniu 2009 roku EC Zielona Gora potaczyla si¢ z Zielonogorska Energetyka Cieplna Sp. z 0.0. a udziaty
w spotce ECeAuto (poprzednio ECeRemont) zostaty sprzedane.

Spotkami powiazanymi Grupy Kapitalowej KOGENERACJA S.A. sa takze: Energokrak Sp. z o.0. (dostawca wegla
i biomasy) i Everen Sp. z o0.0. (handel energia elektryczna i prawami majatkowymi).
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3. Grupa Kapitalowa KOGENERACJA S.A.
(zgodnie z § 92 ust.3, pkt 4 Rozporzqdzenia)

a. Jednostka Dominujaca najwyzszego szczebla

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

b. Struktura Grupy Kapitalowej

Graficzna struktur¢ 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 Kapitalowej KOGENERACJA S.A., nota 19a Inwestycje w jednostkach powiqzanych.

Stan na 31 grudnia 2009 roku
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Udziaty/akcje KOGENERACII S.A.
Udziaty Spotek zaleznych

Wyliczenia udzialow posrednich w spotkach powiazanych przedstawiono w Jednostkowym Sprawozdaniu Finansowym KOGENERACII S.A., nota 16a
Udzialy w jednostkach zaleznych i stowarzyszonych.

Podstawowe dane finansowe dotyczace spotek przedstawiono w punkcie Wplyw wynikéw Spotek Grupy Kapitatowej na
skonsolidowany wynik finansowy w latach 2008 i 2009, s.17 niniejszego sprawozdania.

Spotka Everen Sp. z o0.0. jest wykazywana mimo braku powiazan kapitalowych jako jednostka stowarzyszona, gdyz
KOGENERACIJA S.A. realizuje istotne transakcje z tym podmiotem.
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c. Spélki objete skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym

KOGENERACJA S.A. - Jednostka Dominujaca Grupy Kapitatowej na dzien 31 grudnia 2009 roku objgta
skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym 6 jednostek zaleznych:

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

= Renevis Sp. z 0.0. (poprzednia nazwa: VKN Polska Sp. z 0.0.) — jednostka zalezna (konsolidacja petna),

= ZEC Hurt Sp. z 0.0. - jednostka zalezna (konsolidacja peina),

=  Z.C. Term Hydral Sp. z o.0. - jednostka zalezna (konsolidacja petna)*,

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

= Ekotrakt Sp. z 0.0. - jednostka zalezna (konsolidacja petna).

* W zwiazku z objgciem kontroli w dniu 1 grudnia 2009 roku przez KOGENERACIJE S.A. nad spotka Z.C. Term Hydral
Sp. z 0.0. do konsolidacji na dzien 31 grudnia 2009 wlaczono jedynie pozycje bilansu spotki zalezne;j.

Jednoczesnie Spotka ujeta w sprawozdaniu rocznym za rok 2009: 2 spotki zalezne oraz wycenita metoda praw wihasnosci
udzialy w 1 jednostce stowarzyszonej w okresie sprawowania kontroli:
= ZEC Sp. z 0.0. - jednostka zalezna (konsolidacja pelna za okres od 1 stycznia do 30 marca 2009 roku),
= ZEC Service Sp. z 0.0. - jednostka zalezna (konsolidacja pelna za okres od 1 stycznia do 30 czerwca
2009 roku),
=  ECeAuto Sp. z 0.0. — jednostka stowarzyszona (wycena metoda praw wlasnosci za okres od 1 stycznia
do 30 wrzesnia 2009 roku).

d. Jednostki zalezne

Procentowy udziat w kapitatach zaktadowych spotek zaleznych Grupy Kapitatowej oraz warto$¢ nominalng udziatow/akcji
w posiadaniu KOGENERACIJI S.A. wg stanu na dzien 31 grudnia 2009 roku i 2008 roku przedstawiaja ponizsze tabele.

Stan na 31 grudnia 2009 r.

llos¢ udziatéw/akcji pozostajacych w posiadaniu

., Wartos¢ KOGENERACIJI S.A. (bezposrednio)
Kapitat flosé nominalna
P udziatow/akcji . . Wartosé
zaktadowy udziatu/akcji ., L, . .
(szt.) ) 1los¢ udziatow/akceji nominalna %
(szt.) udziatow/akcji kapitatu
()
EC Zielona Goéra S.A. 13 853 150 554 126 25 545277 13 631925 98,40
Renevis Sp. z 0.0.* 9 600 000 19 200 500 19 200 9 600 000 100,00
ZEC Hurt Sp. z o0.0. 625 500 1251 500 1251 625 500 100,00
Z.C. Term Hydral Sp. z o.0. 8712 000 8712 1 000 8712 8712 000 100,00
PPO Siechnice Sp. z o.0. 18 680 500 37361 500 19 054 9527 000 51,00
Ekotrakt Sp. z o0.0. 1765 000 3530 500 - - -

* Z dniem 16 wrzesnia 2009 roku nastapita zmiana nazwy spotki VKN Polska Sp. z 0.0. na Renevis Sp. z o.0.

Stan na 31 grudnia 2008 r.

llos¢ udziatéw/akcji pozostajqcych w posiadaniu

Tose Wartosé¢ KOGENERACJI S.A. (bezposrednio)
Kapital . (,)SC B nominalna B
zaktadowy udzialéw/akeji udziatu/akcji Wartos¢
(szt.) ) 1losé¢ udziatow/akceji nominalna %
(szt.) udziatu/akcji kapitatu
(z)
EC Zielona Gora S.A. 13 199 900 527 996 25 527299 13 182475 99,87
VKN Polska Sp. z o.0. 9 600 000 19 200 500 19 200 9 600 000 100,00
PPO Siechnice Sp. z o.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
Ekotrakt Sp. z 0.0. 1 765 000 3530 500 613 306 500 17,37
Diagpom Sp. z 0.0. 125 000 250 500 - - -
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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 produkcji energii elektrycznej i ciepta i obecnie produkowana
jest gtownie 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.

Renevis Sp. z 0.0. (VKN Polska Sp. z 0.0.)

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 Hurt Sp. z o.0.

Podstawowym zakresem prowadzonej dziatalnoéci sa ustugi logistyczne realizowane na rzecz KOGENERACII S.A. oraz

stowarzyszonych z nig podmiotow Grupy Kapitatowej obejmujace:

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

=  prowadzenia prac remontowych,

= prowadzenie gospodarki materiatowej, ustugi magazynowe i obrét odpadami.

Zaklad Cieplowniczy Term-Hydral Sp. z o.0.

Dziatalnos¢ spotki datuje sig od dnia 1 czerwca 1998 roku. Zaktad Cieptowniczy do 30 listopada 2009 r. byt spotka zalezna
Kombinatu PZL Hydral. Zajmuje si¢ produkcja ciepta na potrzeby PZL Hydral a drugim istotnym odbiorca jest Fortum
Power and Heat O/Wroctaw Sp. z 0.0. Przedmiotem dziatalnos$ci gospodarczej spotki jest:

= produkcja i sprzedaz energii cieplnej,

= dystrybucja energii elektryczne;.

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$ci z tytulu naleznosci za ciepto dostarczone przez KOGENERACIJE S.A. na rzecz PPO Siechnice
w latach 1992-1995. Obecnie spotka jest jednym z najwigkszych przedsigbiorstw ogrodniczych w Polsce. Przedmiotem
dziatalnos$ci gospodarczej PPO Siechnice jest przede wszystkim produkcja ogrodnicza:

= uprawa warzyw, kwiatow, roslin ozdobnych,

= gzkotkarstwo ro$lin sadowniczych i ozdobnych.

W marcu 2009 roku Minister Skarbu Panstwa (49% udziatdéw) poinformowal o przyspieszeniu prywatyzacji podmiotu
i zamiarze sprzedazy udziatow.

Ekotrakt Sp. z o.o.

Przedmiotem dziatalnosci spotki jest:

=  wytwarzanie mieszanek budowlanych opartych na bazie cementdéw, kruszyw i ubocznych produktéw spalania wegla
kamiennego,

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

W dniu 1 kwietnia 2010 roku spotka Ekotrakt Sp. z 0.0. zostata przytaczona do Renevis sp. z 0.0.
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W 2009 roku w Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym Grupy Kapitatlowej KOGENERACIJA S.A. ujgto dane:

ZEC Sp. z o.0.

Dziatalno$¢ Spotki pod firma Zielonogorska Energetyka Cieplna Sp. z o.0. datuje si¢ od dnia 1 czerwca 2006 roku, to jest
od dnia przejecia przez Miejski Zaktad Energetyki Cieplnej Sp. z 0.0. (MZEC Sp. z 0.0.) sp6tki Dalkia Zielona Goéra Sp. z o.0.
do 31 marca 2010 roku, kiedy to nastapito potaczenie z EC Zielona Goéra S.A. poprzez przejecie w trybie art. 492 § 1 pkt 1
Kodeksu Spotek Handlowych.

Przedmiotem dziatalnosci gospodarczej spotki byto:

® administrowanie majatkiem cieplowniczym (miejska siecia cieplna),

= dystrybucja i przesy! ciepta produkowanego przez EC Zielona Goéra S.A.

Przedsigbiorstwo zaspokaja ponad 49% potrzeb cieplnych miasta Zielona Gora.

Obecnie wigkszos¢ struktur dawnego ZEC funkcjonuje w EC Zielona Goéra S.A. jako Zaktad Dystrybucji Ciepta.

ZEC Service Sp. z o.0.

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

Spoétka 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 weziow cieplnych, instalacji co, wentylacji i klimatyzacji).

Jednostka Dominujaca dokonata sprzedazy udziatdéw w dniu 29 czerwca 2009 roku.

f. Jednostki stowarzyszone

Struktur¢ kapitalow zakladowych spdtek stowarzyszonych, a takze warto§¢ nominalng udzialdbw w posiadaniu
KOGENERACII S.A. wg stanu na dzien 31 grudnia 2009 roku i 2009 roku przedstawiaja ponizsze tabele.

Stan na 31 grudnia 2009 r.

llos¢ udziatow/akceji pozostajacych w posiadaniu

Tlosé Wartosé KOGENERACJI S.A. (bezposrednio)
Kapitat . ?SC . nominalna L,
zaktadowy udziatow/akeji udziatu/akcji Wartos¢
(szt.) ) 1los¢ udziatow/akcji nominalna %
(szt.) udziatu/akcji kapitatu
(=)
Energokrak Sp. z 0.0. 415 000 830 500 103 51500 12,40
Stan na 31 grudnia 2008 r.
1los¢ udziatow/akceji pozostajacych w posiadaniu
Wartosé KOGENERACJI S.A. (bezposrednio)
. llosé .
Kapitat dsialéw/akeii nominalna N
zaktadowy udziarowarct udziatu/akcji Wartosé
(szt.) @) 1losé udziatow/akcji nominalna %
(szt.) udziatu/akcji kapitatu
(z)
ZEC Hurt Sp. z o.0. 625 500 1251 500 320 160 000 25,58
Energokrak Sp. z o.0. 415 000 830 500 103 51500 12,40

Jednostka stowarzyszona do 30 wrzesnia 2009 roku byta rowniez spotka ECAuto Sp. z 0.0. (PRE ECeRemont Sp. z 0.0.),
w ktorej Jednostka Dominujaca nie posiadata bezposrednio udziatdow (sprzedaz udziatow przez spotke zalezng EC Zielona
Gora S.A.). Udziat posredni wynosit 21,79% oraz udzial w glosach 35,81%. Spotka byta konsolidowana metoda praw
wlasno$ci.
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g. Charakterystyka dzialalno$ci jednostek stowarzyszonych

Energokrak Sp. z o.0.

Przedmiotem dziatalnosci spotki jest:

dostawa wegla energetycznego i biomasy dla spotek Grupy EDF w Polsce,
utylizacja ubocznych produktéw spalania.

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 spo6iki obrotu energia EDF-EnBW Polska Sp. z 0.0. Przedmiotem dziatalnosci spotki 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.

h. Zmiany w strukturze Grupy Kapitalowej

Ponizej przedstawiono transakcje i zdarzenia, ktore miaty wptyw na struktur¢ Grupy Kapitatowej w 2009 roku:

Spoiki zalezne

1)

2)

3)

4)

Polqczenie spotek EC Zielona Gora S.A. i ZEC Sp. z o.o.

W dniu 1 kwietnia 2009 r. Sad Rejonowy w Zielonej Gorze zarejestrowat potaczenie spotek EC Zielona Gora S.A.
i Zielonogodrska Energetyka Cieplna Sp. z 0.0. Potaczenie obu podmiotéw nastapito na podstawie art. 492 § 1
pkt 1 Kodeksu Spotek Handlowych, w drodze przeniesienia catego majatku Spotki ZEC Sp. z o.0. (Spdika
Przejmowana) na EC Zielona Gora S.A. (Spétka Przejmujaca) w zamian za akcje utworzone w podwyzszonym
kapitale zakltadowym Spotki Przejmujacej, wydane Wspdlnikom Spotki Przejmowanej. Po polaczeniu
KOGENERACIJA S.A. posiada w EC Zielona Goéra S.A. 545 277 akcji, co daje 98,40% kapitalu zakladowego
Spolki. Miasto Zielona Gora posiada 8 152 akcji EC Zielona Gora S.A. (1,47%), a pracownicy 697 (0,13%).

Nabycie udziatow ZEC Hurt Sp. z o.o.

W marcu 2009 r. podpisane zostalty umowy sprzedazy udzialéw, na mocy ktorych KOGENERACJA S.A. nabyta
od 59 indywidualnych udziatowcéw ZEC Hurt Sp. z o0.0. tacznie 218 udzialow tej Spotki. Na koniec marca 2009 r.
KOGENERACIJA S.A. byta wlascicielem 43% kapitalu zaktadowego ZEC Hurt Sp. z o.0.

W dniu 6 kwietnia 2009 r. podpisane zostaly umowy sprzedazy udziatlow, na mocy ktorych KOGENERACJA S.A.
nabyla od szesciu instytucjonalnych udziatowcéw ZEC Hurt Sp. z o0.0. tacznie 708 udziatow tej Spotki.

W dniu 9 pazdziernika 2009 r. nabyto pozostate udziaty spotki. Aktualnie KOGENERACJA S.A. jest wlascicielem
1 251 udziatéw ZEC Hurt Sp. z 0.0., co stanowi 100 % kapitatu zaktadowego Spotki.

Nabycie udziatow VKN Polska Sp. z o.o.

W dniu 18 czerwca 2009 r. Zarzad KOGENERACII S.A. zlozyt o$wiadczenie o objeciu 10 000 nowych udziatow
w podwyzszonym kapitale zaktadowym VKN Polska Sp. z 0.0., wplata na podwyzszony kapitat nastapita w dniu
29 czerwca 2009 r. Kapital zaktadowy Spoétki zostal podwyzszony o 5 000 tys. zt (z 14 100 tys. zt do 19 100 tys. zt)
uchwata Nadzwyczajnego Zgromadzenia Wspolnikow VKN Polska Sp. z 0.0. w dniu 16 czerwca 2009 r.

Zmiana nazwy spotki VKN Polska Sp. z o.0,. na Renevis sp. z o.o.

Z dniem 16 wrzesnia 2009 roku nastapita zmiana nazwy spotki VKN Polska Sp. z 0.0. na RENEVIS Inzynieria
Srodowiska Sp. z 0.0., w skrdocie Renevis Sp. z 0.0. Bylo to podyktowane zobowiazaniem wobec bylego
akcjonariusza VKN Ensdorf.
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5) Sprzedaz udzialow Ekotrakt Sp. z o.o0.

W dniu 27 lutego 2009 r. podpisana zostata pomiedzy KOGENERACJA S.A. i VKN Polska Sp. z 0.0. umowa
sprzedazy udziatéw Ekotrakt Sp. z 0.0. KOGENERACIJA S.A. zbyla na rzecz VKN Polska Sp. z 0.0. 613 udziatéw
spotki Ekotrakt Sp. z 0.0. za laczna kwotg 473 849 zt. KOGENERACIJA S.A nie posiada juz udziatu w kapitale
spotki Ekotrakt Sp. z 0.0., jednakze udziat posredni emitenta wynosi 100%.

6) Sprzedaz udziatow ZEC Service Sp. z o.0.

W dniu 29 czerwca 2009 r. podpisana zostala pomigdzy ZEC Service Sp. z 0.0. i KOGENERACIJA S.A. umowa
zakupu udzialow wilasnych w celu umorzenia. KOGENERACJA S.A. zbyla na rzecz ZEC Service Sp. z o.0.
(w celu umorzenia) udzialy za faczng kwotg 5 289 tys. zt. Przejscie wlasnosci i umorzenie ww. udziatéw nastapito
z chwila podpisania Umowy.

7)  Nabycie udziatow Z.C. Term Hydral Sp. z o.o0.

W dniu 1 grudnia 2009 r. podpisana zostala umowa, na mocy ktérej KOGENERACIJA S.A. nabyla od Kombinatu
PZL -Hydral S.A. 8 712 udziatéw Zaktadu Cieplowniczego Term Hydral Sp. z 0.0. za taczna kwote 3 000 tys. zt
stajac si¢ wilascicielem 100% kapitalu zaktadowego spotki. W dniu 7 grudnia 2009 r. kapitat zaktadowy spotki
Z.C. Term Hydral Sp. z o.0. zostal podwyzszony o 1 500 tys. zt poprzez ustanowienie nowych 1 500 udziatow
o warto$ci nominalnej 1 tys. zt kazdy. Udzialy w podwyzszonym kapitale zostaty pokryte wktadem pienigznym
w kwocie 1 500 tys. zt w dniu 8 grudnia 2009 r. W dniu 15 marca 2010 r. podwyzZszenie zarejestrowano przez Sad.
Glownym przedmiotem dziatalnosci spotki Z.C. Term Hydral Sp. z o.0. jest wytwarzanie ciepla w parze i wodzie
goracej na potrzeby odbiorcéw komunalnych i przemystowych w oparciu o paliwo gazowe. Jednoczeénie spotka
posiada koncesje: na dystrybucjeg i obrot energia elektryczna.

Spolki stowarzyszone

1) Sprzedaz udziatow spotki ECeAuto Sp. z o.o.

30 grudnia EC Zielona Goéra S.A. podpisala umowe sprzedazy z Polimex-Energo zorganizowanej cze$ci
przedsigbiorstwa (czgsci remontowej) spotki PRE ECeRemont Sp. z 0.0. W styczniu 2009 roku pozostata czgs§¢
przedsigbiorstwa-salon samochodowy Skoda - przyjat nazwg ECeAuto Sp. z 0.0., w ktérym Jednostka Dominujaca
posiadata poprzez EC Zielona Goéra S.A. niezmieniony udziat posredni. 9 lutego 2009 r. Sad Rejonowy w Zielonej
Gorze zarejestrowat zmiany w KRS dotyczace tej spotki. W dniu 30 wrzesnia 2009 r. EC Zielona Goéra podpisata
umowy sprzedazy udziatow ECeAuto Sp.z 0.0. na rzecz o0sob fizycznych. Lacznie przedmiotem transakcji byto
1 192 udzialow ECeAuto Sp.z 0.0. Wihasno$¢ udziatdow przeszta na kupujacych z chwila zaplaty ceny, tj. w dniach
91 19 pazdziernika 2009 r. EC Zielona Goéra S.A. nie posiada juz udziatdéw spotki ECeAuto Sp.z o.0.

i. Inwestycje kapitalowe dokonane w ramach Grupy Kapitalowej

W 2009 roku inwestycje kapitalowe dokonane zostaly przez Jednostke Dominujaca w ramach nastgpujacych transakcji:

zakup 10 000 udziatow spotki VKN Polska Sp. z 0.0. (obecnie Renevis Sp. z 0.0.), wartos¢ transakceji 5 000 tys. z,
zakup udziatow ZEC Hurt Sp. z 0.0., warto$¢ transakcji 1 898 tys. zi,

zakup udziatow Z.C. Term Hydral Sp. z 0.0., podwyzszenie kapitatu, taczna wartos¢ transakcji 4 535 tys. zl,
sprzedaz udziatdéw ZEC Service Sp. z 0.0., warto$¢ transakcji 5 289 tys. z,

sprzedaz udziatéw Ekotrakt Sp. z 0.0., warto$¢ transakcji 474 tys. zt, sprzedaz w ramach Grupy do Renevis Sp. z 0.0.

Wplyw przedstawionych transakcji na zmiang procentowego udzialtu KOGENERACIJI S.A. w kapitale spotek opisano
powyzej, pkt I 6 d niniejszego sprawozdania.
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j- Pozostale lokaty kapitalowe
KOGENERACIJA S.A. posiada akcje spotki Towarowa Gielda Energii S.A.

Udziat w kapitale spotki przedstawia ponizsza tabela wg stanu na 31 grudnia 2009 roku i 31 grudnia 2008 roku.

Udziaty/akcje w posiadaniu KOGENERACJI S.A.

31 grudnia 2009 roku 31 grudnia 2008 roku

% kapitatu zaktadowego % ogolnej liczby glosow % kapitalu zakiadowego % ogolnej liczby glosow

Towarowa Gietda Energii S.A. 4,66 4,66 4,66 4,66

4. Zasoby ludzkie

Liczba pracownikow w Jednostce Dominujacej spadta w okresie ostatnich pigciu lat o liczbg 123 etatow. Na dzien
31 grudnia 2009 roku pracowato w Spotce 650 osob, w tym 112 kobiet i 538 mezczyzn.
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I1. Podstawowe dane produkcyjno-finansowe

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

W  ponizszej tabeli przedstawiono glownych dostawcéw w ramach Grupy Kapitatowej, dostarczane produkty
oraz odbiorcow — spotki Grupy.

Energokrak Sp. z o.0. wegiel niskozasiarczony

Energokrak Sp. z o.0. biomasa KOGENERACJA S.A.
MP PRESS mazut

}];th;rfgk;il;Sp. Z 0.0. wegiel msl;c;iasmrczony EC Zielona Gora S.A.
KOGENERACIJA S.A. ciepto PPO Siechnice Sp. z 0.0.
PGNiG S.A. gaz Z.C. Term Hydral Sp. z 0.0.
wielu dostawcow zroznicowane produkty/ustugi ZEC Hurt Sp. z 0.0.
wielu dostawcow zréznicowane produkty/ustugi Renevis Sp. z 0.0.

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

a. Wykaz podstawowych produktéw/ustug oraz odbiorcow w Grupie Kapitalowej i udzial w przychodach
Podstawowymi produktami Grupy Kapitalowej sg energia elektryczna i ciepto produkowane glownie w skojarzeniu. Spotki
nalezace do Grupy wytwarzaja ponadto inne produkty badz swiadcza zréznicowane ustugi, ale o mniejszym znaczeniu dla
dziatalnosci Grupy.

Podstawowa grupa odbiorcow produktow/ustug Grupy sa przedsigbiorstwa dziatajace na rynku krajowym, a w przypadku
ciepta, na rynku lokalnym. Niektore spotki nalezace do Grupy kieruja czg¢$¢ swojej sprzedazy na rynki zagraniczne

(PPO Siechnice Sp. z 0.0. w zakresie produktéw ogrodniczych).

Najistotniejszym odbiorca w Grupie w 2009 roku byla spoétka posredniczaca w sprzedazy energii elektrycznej i praw
majatkowych- spotka Everen Sp. z o.0.

W ponizszej tabeli przedstawiono produkty/ustugi spotek Grupy z uwzglednieniem podziatu na odbiorcéw na rynku
krajowym/lokalnym i zagranicznym oraz udziatem w jednostkowych przychodach ze sprzedazy spotek.

12
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DOSTAWCY PRODUKTY/USLUGI ODBIORCY Kelprzychodony
ze sprzedazy
KOGENERACIJA S.A. ciepto rynek krajowy-lokalny
Fortum Power and Heat Sp. z 0.0. O/Wroctaw 93%
sie¢ cieptownicza w Siechnicach 7%
energia elektryczna rynek krajowy
Everen Sp. z o0.0. 100%
EC Zielona Gora S.A. energia elektryczna rynek krajowy
Everen Sp. z 0.0. 99%
ENEA S.A. 1%
ciepto (produkcja, dystrybucja i przesyt) rynek krajowy-lokalny
budownictwo mieszkaniowe wielorodzinne 63%
obiekty uzytecznosci publicznej 20%
przemyst i ustugi 16%
budownictwo jednorodzinne 1%
PPO Siechnice Sp. z 0.0. produkcja ogrodnicza odbiorcy krajowi 89%
odbiorcy zagraniczni 11%
Z.C. Term Hydral Sp. z o.0. rynek krajowy-lokalny
ciepto Fortum Power and Heat Sp. z 0.0. O/Wroctaw 71%
PZL Hydral S.A. 22%
Zaktad Odlewniczy Hydral 1%
ZEC Hurt Sp. z 0.0. rynek krajowy
gh.ustugi logistyczne i magazynowe KOGENERACJA S.A. 47%
segregacja i sprzedaz surowcow wtornych rozni odbiorcy 15%
gospodarka mieszkaniowa osoby prawne i fizyczne 7%
pozostali odbiorcy 31%
Renevis Sp. z 0.0. rynek krajowy
sprzedaz UPS, zarzadzanie obszarem odpopielania KOGENERACJA S.A. 24%
stabilizacje i podbudowy Ekotrakt Sp.z o.o0. 3%
pozostali odbiorcy 73%

3. Podstawowe produkty

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

a. Podstawowe produkty - KOGENERACJA S.A.

Podstawowymi produktami Spotki sa: ciepto i energia elektryczna a takze swiadectwa pochodzenia energii, tzw. certyfikaty

zielone 1 czerwone.

Wielko$¢ sprzedazy ciepta i energii elektrycznej w jednostkach produkcji w latach 2009 i 2008 prezentuje ponizsze

zestawienie.

Ciepto

Energia elektryczna

Sprzedaz globalna w jednostkach

od 1 stycznia

J.m. do 31 grudnia
2009 r.

TJ 9 061
MWh 1 125 446
TJ 13113

od 1 stycznia

Zmiana

do 31 grudnia o
2008 1. (ilos¢)
8717 344
1175336 (49 890)
12 948 164



KOGENERACJA S.A. - Sprawozdanie Zarzadu z dzialalno$ci Grupy Kapitalowej za rok 2009

Sprzedaz ciepta w 2009 roku wyniosta 9 061 TJ i byla wyzsza o 344 TJ od poziomu roku 2008. Wzrost sprzedazy ciepta
spowodowany byl wystapieniem w okresie grzewczym nizszych temperatur zewngtrznych w poréwnaniu do roku 2008.
Rownoczesnie trwaja dzialania marketingowo-handlowe majace na celu pozyskanie nowych odbiorcéw ciepta i zwigkszenia
sprzedazy.

Sprzedaz energii elektrycznej w 2009 roku uksztaltowata si¢ na poziomie 1 125 446 MWh i byla nizsza w poréwnaniu
z rokiem 2008 0 49 890 MWh, tj.04,2%. Spadek ten wynikal z konieczno$ci ograniczenia produkcji w  tzw.
pseudokondensacji (a wigc bez réwnoczesnego wytwarzania ciepta), ze wzgledu na podwyzszenie ustawowego progu
sprawnosci przemiany energii chemicznej paliwa brutto przy produkcji w skojarzeniu, do poziomu 75%.

Sprzeda? globalna produktow w analizowanym okresie wyniosta 13 113 TJ (w tym 9 061 TJ przypada na ciepto)

1 osiagnela poziom wyzszy o 1,3% w poréwnaniu do roku ubieglego.

Warto$¢ oraz struktura przychodoéw ze sprzedazy produktow w roku 2009 oraz w roku 2008 ksztaltowaly si¢ zgodnie
Z ponizsza tabela.

31 grudnia 2009 r. 31 grudnia 2008 r.
Wartos¢ Struktura Wartosé¢ Struktura Zmiana
(tys. z1) (%) (tys. z) (%) (wartosé)
Ciepto 239 109 45 214 057 50 25052
Energia elektryczna 226 709 42 168 356 40 58353
Certyfikaty 57 058 11 35074 8 21984
Uslugi systemowe 3 158 1 6 385 1 (3227)
Pozostate 3838 1 5447 1 (1 609)
;:zflflll‘(‘;gvyvze sprzedazy 529 872 100 429319 100 100 553

b. Podstawowe produkty EC Zielona Gora S.A.

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

Wielko$¢ sprzedazy ciepta i energii elektrycznej w EC Zielona Goéra S.A. w 2009 roku i 2008 roku prezentuje ponizsze
zestawienie.
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od 1 stycznia od 1 stycznia Tmi

J.m. do 31 grudnia do 31 grudnia r;'ilza?ra

2009 r. 2008 r. (iHose)

Ciepto TJ 2167 1558 609

Energia elektryczna MWh 1 196 964 1166 473 30491

-blok weglowy MWh 8 549 11001 (2452)

-blok gazowo-parowy MWh 1188415 1155472 32943

Prf)dukqa globalna T3 6476 5757 719
w jednostkach

W 2009 r. sprzedai ciepla osiagngla poziom 2 167 TJ i byla wyzsza, w poréwnaniu do analogicznego okresu roku
poprzedniego o 609 TJ (tj. 0 39%). Wyzsze przychody w 2009 r. wynikaja przede wszystkim z faktu , iz 1 kwietnia 2009 r.
EC Zielona Gora (spotka przejmujaca) potaczyta si¢ z lokalnym dystrybutorem ciepta — spotka ZEC. Na skutek potaczenia
w strukturze przychodéw spétki za rok biezacy pojawity sie przychody zwiazane z przesytem ciepta i mocy do odbiorcy
finalnego. Wzrost sprzedazy ciepta wynikal rowniez z nizszych temperatur zewnetrznych w miesigcach styczniu, lutym
i grudniu roku 2009.

W roku 2009 r. sprzedaz energii elektrycznej uksztaltowala si¢ na poziomie 1 196 964 MWh i byta wyzsza w poréwnaniu
do 2008 r. 0 30 491 MWh (tj. 0 3%). Duzy spadek zaobserwowany zostal na sprzedazy energii elektrycznej z bloku
weglowego. Zmniejszenie produkcji energii elektrycznej na bloku weglowym zwiazane bylo z dziataniami
optymalizujacymi proces produkcji zmierzajacymi do uzyskanie jak najwyzszej liczby zottych certyfikatow. Produkcja
energii elektrycznej na BGP ksztaltowata si¢ na podobnym poziomie (odchylenie jedynie 3%). Roznica na wolumenie
produkcji energii elektrycznej spowodowana byla takze faktem, ze do marca 2008 Elektrocieplownia wytwarzata energig
elektryczng na bazie Kontraktu Diugoterminowego oraz dodatkowym postojem BGP w sierpniu roku ubieglego. Postdj ten
trwal przez okres trzech tygodni i zwiazany byt z optymalizacja produkcji.

Sprzedaz globalna produktow w analizowanym okresie wyniosta 6 476 TJ 1 byla wyzsza w poréwnaniu do roku 2008 r.
0719 TJ, 1.0 12 %.

Warto$¢ oraz struktura przychodow ze sprzedazy produktow EC Zielona Goéra S.A. w roku 2009 oraz w roku 2008
ksztattowatly si¢ zgodnie z ponizsza tabela.

31 grudnia 2009 r. 31 grudnia 2008 r.
Wartos¢ Struktura Wartos¢ Struktura Zmiana
(tys. zi) (%) (tys. zi) (%) (wartoscé)
Ciepto 56 812 16 44 996 16 11 816
Energia elektryczna 242 370 66 192 155 70 50216
Certyfikaty 64 652 18 37071 13 27 581
Pozostale 1279 0 1180 0 99
;:zzflll‘(‘;gvyvze sprzedazy 365 114 100 275 401 100 89 712
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4. Podstawowe wielkoS$ci ekonomiczno-finansowe Grupy Kapitalowej
(zgodnie z § 91 ust.5, pkt 2 Rozporzqdzenia)

a. Podstawowe dane finansowe i wskazniki za lata 2006-2009

. . od 1 stycznia od 1 stycznia

w tysiqcach zlotych dzd3§ sgtf MCZZZ dzd3§ Z’y 'Z:Z do 31 grudnia do 31 grudnia

2009 r. 2008 r. 2007 2006
Przychody 974 415 808 485 778 219 853 960
Przychody z tyt. rekompensat KDT 18 340 25674 - -
Koszt wlasny sprzedazy (724 587) (703 126) (664 297) (739 200)
Zysk brutto na sprzedazy 268 168 131 033 113 923 114 760
Koszty sprzedazy (12 412) (12 609) (11 512) (11 088)
Koszty zarzadu (37 966) (36 985) (38 462) (35902)
Wynik na pozostatej dziatalno$ci operacyjnej 8095 10 321 34 075 18 957
Wynik na dzialalno$ci operacyjnej (EBIT) 225 885 91760 98 024 86 727
Wynik na dziatalnosci finansowe;j (37 276) (16 122) (15 200) (23 220)
Podatek dochodowy (37 262) (15 887) (15 241) (13 142)
Wynik finansowy netto 167 399 60 127 67 834 41597
Aktywa trwale 1260 148 1 144 868 1091 194 1 086 797
Aktywa obrotowe 551722 370336 298 048 329245
Aktywa razem 1811 870 1515204 1389 242 1416 042
Zobowiazania dlugoterminowe 444 491 395323 411 342 432 493
Zobowiazania krotkoterminowe 418 315 306 443 196 238 242 326
Kapital wlasny 949 064 813 438 607 580 674 819
Zobowiazania zwigzane z aktywami i i ) 200
przeznaczonymi do zbycia
Przeplywy z dziatalnos$ci operacyjnej 256 603 153 038 179 521 176 070
Przeptywy z dziatalno$ci inwestycyjnej (174 420) (122 775) (75 656) (120 898)
Przeptywy z dzialalnosci finansowe;j (650) (20 244) (118 702) (89 670)
Przeptywy pieni¢zne netto, razem 81 533 10019 (14 837) (34 498)
w %
Rentownos¢ aktywow (ROA) 9,24 3,97 4,88 2,94
Rentowno$¢ kapitatdéw wlasnych (ROE) 17,64 7,39 8,68 5,61
Zwrot z zaangazowanego kapitatu (ROCE) 16,15 7,63 8,62 7,41
Plynnos¢ biezaca 1,32 1,21 1,52 1,36
Plynno$¢ szybka 0,93 0,82 1,14 1,06

Metodologia liczenia wskaznikow zaprezentowana w punkcie III 8 niniejszego sprawozdania.
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b. Elementy skonsolidowanego rachunku zyskow i strat

W 2009 roku Grupa Kapitalowa odnotowata wzrost skonsolidowanego wyniku finansowego netto o 127 858 tys. zt.
(167 399 tys. zt w 2009 roku i 60 127 tys. zt w 2008 roku), tj. o 178%, przy czym najwigkszy wplyw na t¢ zmiang miat
wynik finansowy netto Jednostki Dominujacej (wzrost o 55 919 tys. zt) oraz spotki zaleznej EC Zielona Gora S.A. (wzrost
0 72 335 tys. zh).

W analizowanym okresie najistotniejszy wplyw na wynik finansowy netto Grupy mial zysk brutto na sprzedazy, ktory
wzrost o 105% w stosunku do roku 2008 i spowodowany byl glownie uzyskaniem wyzszych przychodow ze sprzedazy
przez spotki Grupy.

od 1 stycznia od 1 stycznia Fmiana

do 31 grudnia do 31 grudnia .,

w tysiqcach ziotych 2009 r- 2008 r- (wartosc)
Przychody 974 415 808 485 165 930
Przychody z tyt. rekompensat KDT 18 340 25674 (7 334)
Koszt wlasny sprzedazy (724 587) (703 126) (21 461)
Zysk brutto na sprzedazy 268 168 131 033 137 135
Koszty sprzedazy (12 412) (12 609) 197
Koszty zarzadu (37 966) (36 985) (981)
Wynik na pozostalej dziatalnos$ci operacyjnej 8 095 10 321 (2 226)
Wynik na dziatalnosci operacyjnej (EBIT) 225 885 91 760 134 125
Wynik na dziatalnosci finansowe;j (37 276) (15 887) (21 389)
Wynik finansowy netto 167 399 60 127 110 510

c. Wplyw wynikow Spélek Grupy Kapitalowej na skonsolidowany wynik finansowy w latach 2009 i 2008
Pozostale spotki Grupy Kapitalowej

W 2009 roku Grupa Kapitalowa odnotowala wyzszy wynik finansowy anizeli w roku poprzednim glownie na skutek
wyzszych przychodow ze sprzedazy spotek KOGENERACJA S.A. i EC Zielona Gora S.A.

=
<
2 :
< = =
:E S & 3 : 503
S z o E £ = 2 = E = : T
'S g e z 3 z g == o =
01.01.2009 r. - 31.12.2009 r. 2 =) s 2 < @ 2 £ g 23
s 4 S @ O Q S 2 = s g3
= % R g = = & = N F E =
g S 9 = N I
= X = N 'z
= <
z
Jednostkowy wynik finansowy netto 194628 103466 93297 (3532) 251 1930 881 (1839 174 (517) -
Przeszacowanie do wartosci godziwych 2372 - 2663  (291) - - - - - -
Dostosowanie do zasad rachunkowosci
G 1754 - 1 401 - - 36 317 - - -
Tupy
Reklasyfikacje 209 - 209 - - - - - - -
Inne korekty (8186) (5048) (930) - - - - (2208) - 517 -
Wynik finansowy po przeksztalceniu 190 777 98418 96640 (3 822) 251 1967 1198 (4047) 174 - -
Wyksiegowanie wzajemnych transakcji (21 234) - - - - - - - - (21 234)
Korekty kapitatowe (5 867) - - - - (5 867) - - - -
Korekta wynikow spotek 550
wycenianych MPW =) ) ) B (250) B B ) B B
Inne korekty 3973 - 2018 - (196) - - - 2151 - -
Wiyniki konsolidacyjne 167 399 98418 98658 (3822) (196) (3901) 1198 (4047) 2325 - (21 234)
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Jednostkowy wynik finansowy netto 82792 47547 20962 4764 1730 4551 1798 1440 -
Przeszacowanie do warto$ci godziwych (1421) - (382) 291 - - - (1330) -
Dostosowanie do zasad rachunkowosci Grupy 2247 ) 2389 (330) ) ) (185) 193 B
Reklasyfikacje - - - - - - - - -
Inne korekty (603) 304 (907) - - - - - -
Wynik finansowy po przeksztalceniu 83 015 47851 22262 4705 1730 4 551 1613 303 -
Wyksiegowanie wzajemnych transakcji (19 678) - - - - - - - (19 678)
Korekty kapitalowe - - - - - - - - -
Korekta wynikow spotek wycenianych MPW (1353) ) ) - (1353 ) . ) .
Inne korekty (1857) - - - - - (1 856) (1) -
Wyniki konsolidacyjne 60 127 47851 22262 4705 377 4551 (243) 302 (19678)

Laczny udzial wynikéw pozostatych spotek zaleznych w skonsolidowanym wyniku Grupy w roku sprawozdawczym byt

ujemny i wynosit (8 443 tys. zl):

®  PPO Siechnice osiagnegto w 2009 roku jednostkowy wynik finansowy netto w wysokos$ci -3 532 tys. zt spowodowany
ujemnym wynikiem na sprzedazy — zmiany na rynku ro§lin calorocznych i nierentowne produkcje (4 764 tys. zt w 2008
roku, woéwczas odnotowano wzrost pozostalych przychodéw operacyjnych z tytulu otrzymanego odszkodowania
zasadzonego od Skarbu Panstwa wyrokiem Sadu Apelacyjnego we Wroctawiu na rzecz spotki zaleznej PPO Siechnice
Sp. z 0.0. w wysokosci 11 775 tys. zt),

B Jednostkowe wyniki finansowe spotek ZEC Service Sp. z 0.0. i ECeAuto Sp. z 0.0. (ECeRemont Sp. z 0.0. w 2008
roku) sa nizsze w poréwnaniu do roku 2008, gdyz zostaly wykazane w okresie sprawowania kontroli przez Jednostke
Dominujaca tj. do 30.06.2009 ZEC Service Sp. z 0.0. i do 30.09.2009 roku ECeAuto Sp. z o.0.

Ponizej omowiono wyniki jednostkowe najistotniejszych spotek Grupy: KOGENERACIJA S.A. i EC Zielona Gora S.A.

d. Omoéwienie wplywu wyniku KOGENERACJI S.A. na wynik Grupy

W 2009 roku Spoéltka osiagneta wynik finansowy netto w wysokosci 103 466 tys. zt, wyzszy o 55 919 tys. zt w stosunku
do roku 2008, kiedy osiagnat poziom 47 547 tys. zt. Podstawowe wielkoséci ekonomiczno-finansowe Spoéiki przedstawiono
i oméwiono w ponizszych tabelach.
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Elementy rachunku zyskow i strat KOGENERACJA S.A.

od 1 stycznia od 1 stycznia Imiana
do 31 grudnia do 31 grudnia L,
w tysiqcach zlotych 2009 r- 2008 r- (wartosé)
Przychody 531 802 429 667 102 135
Koszt wlasny sprzedazy (437 802) (386 022) (51 780)
Zysk brutto na sprzedazy 94 000 43 645 50 355
Koszty zarzadu (7 135) (7 340) 205
Koszty sprzedazy (920) (1009) 89
Wynik na pozostalej dzialalno$ci operacyjnej 5742 (4 538) 10 280
Wynik na dziatalnos$ci operacyjnej (EBIT) 91 687 30 758 60 929
Wynik na dziatalnos$ci finansowe;j 29 459 25055 4 404
Podatek dochodowy (17 680) (8 266) (9414)
Wynik finansowy netto 103 466 47 547 55919
Przychody KOGENERACJA S.A.
od 1 stycznia od 1 stycznia
do 31 gfua’nia do 31 gli)udnia Zmiafzra
w tysiqcach zlotych 2009 1 2008 r- (wartosc)
Przychody 531 802 429 667 102 135
Przychody ze sprzedazy produktow 529 872 429319 100 553
w tym: certyfikaty 57058 35073 21985
w tym: ustugi systemowe 3158 6385 (3227)
Przychody ze sprzedazy towarow i materiatow 1930 348 1582

W 2009 roku Spotka osiagnela przychody w kwocie 531 802 tys.zl, w tym przychody ze sprzedazy produktow
w wysokosci 529 872 tys. zt oraz ze sprzedazy towarow i materialow w kwocie 1930 tys. zt. W 2008 roku przychody
ksztaltowaly si¢ na poziomie 429 667 tys. zl, w tym przychody ze sprzedazy produktéow 429 319 tys. zt, a ze sprzedazy
towarow i materialow 348 tys. zi.

Wyzsze przychody ze sprzedaiy produktow osiagnigte w 2009 roku (o 100 553 tys. zt), to efekt:
- wyzszych stosowanych cen sprzedazy energii elektrycznej i ciepta,
- sprzedanych certyfikatow majatkowych.

Srednioroczny przyrost ceny energii elektrycznej tzw. ,.czarnej” wyniést 36% na co korzystnie wptyngty uwarunkowania
rynkowe oraz ujemna korekta-przeniesienie obowiazku ptacenia akcyzy z producentéw na dystrybutoréw. Przyrost ceny
ciepla wynidst odpowiednio 7,7% a ceny mocy cieplnej 6,5%; wptynely na to korzystne ceny i stawki optat taryfy dla ciepta
KOGENERACIJI S.A. wprowadzone w zycie z dniem 1 sierpnia 2009 roku, a zatwierdzone Decyzja Prezesa Urzedu
Regulacji Energetyki.

W 2009 roku Spoétka uzyskata i sprzedata prawa majatkowe z tytutu certyfikatéw na energi¢ produkowana w skojarzeniu
(certyfikaty czerwone) oraz pochodzaca ze zrddel odnawialnych -wspodtspalanie biomasy (certyfikaty zielone) na kwote
57 058 tys. zt. Produkcja energii elektrycznej w wyniku wspotspalania biomasy drzewnej wzrosta ponad dwukrotnie w roku
2009 (o 134,6%) w stosunku do roku 2008. Produkcja energii ,,zielonej” w roku 2009 to: 132 211 MWh, a w 2008 roku:
56 348 MWh. Wzrost cen certyfikatow ,,zielonych” i ,,czerwonych” wyniost odpowiednio 10,7% i 6,6%.

e. Koszty stale i koszty zmienne KOGENERACJA S.A.

W 2009 roku koszty zmienne wytworzenia sprzedanych produktow uksztattowaty si¢ na poziomie wyzszym o 20,9 %
w relacji do 2008 roku i wyniosty 248 873 tys. zt. W 2008 roku koszty te osiagnetly poziom 205 843 tys. zt. Wyzszy poziom
kosztow zmiennych o 43 030 tys. zt to konsekwencja wyzszych kosztow paliwowych spowodowanych wzrostem cen wegla
produkcyjnego o 25,4% ($rednia cena spalonego wegla w roku 2009 to 230,28 zl/tong, a w roku 2008 to 183,68 zl/tong)
oraz biomasy drzewnej o 66,4% (Srednia cena spalonej biomasy w roku 2009 to 400,65 zl/tong, a w roku 2008
to 240,77 zt/tong). W 2009 roku nastapit znaczacy wzrost udziatu biomasy drzewnej w procesie wspotspalania z weglem;
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z 51 627 ton w roku 2008 do 109 300 ton w roku 2009. Spadek pozostatych kosztow zmiennych to efekt braku koniecznosci
zakupu energii na rynku Dbilansujacym, w celu dotrzymania warunkéw sprzedazy energii produkowanej
w KOGENERACIJI S.A. — oszczedno$¢ w kwocie 2 654 tys. zl, oraz rozwigzania w 2009 rezerwy utworzonej
Z przeznaczeniem na zakup uprawnien do emisji CO,, w wysokosci 1 915 tys. zt.

Nizsze koszty akcyzy o kwote 16 505 tys. zt to skutek przeniesienia obowiazku podatkowego z dniem 1 marca 2009 r.
z wytworcy energii elektrycznej na jej dystrybutora wynikajacego z ustawy z dnia 6 grudnia 2008 roku o podatku
akcyzowym.

Koszt wlasny sprzedazy Koszt zarzadu Koszt sprzedazy Razem

w tysiqcach ztotych . . . . . . . .
od 1 stycznia  od 1 stycznia  od 1 stycznia  od 1 stycznia  od I stycznia  od 1 stycznia  od 1 stycznia  od 1 stycznia

do 31 grudnia do 31 grudnia do 31 grudnia do 31 grudnia do 31 grudnia do 31 grudnia do 31 grudnia do 31 grudnia

2009 r. 2008 r. 2009 r. 2008 r. 2009 r. 2008 r. 2009 r. 2008 r.
Koszty zmienne (248 873) (205 843) - - - - (248 873) (205 843)
koszty paliwowe (237 246) (170 291) . - - - (237 246) (170 291)
akcyza (5 620) (22 125) - - - - (5 620) (22 125)
pozostate koszty zmienne (6 007) (13 427) - - - - (6 007) (13 427)
Koszty stale (188 886) (180 095) (7135) (7 340) (920) (1 009) (196 941) (188 444)
koszty pracy (71 424) (66 643) (5 063) (5 165) (662) (776) (77 149) (72 584)
remonty (24 008) (23 197) - (©6) - - (24 008) (23 203)
amortyzacja (44 397) (43 455) @1 (22) . - (44 418) (43 477)
ustugi (34 597) (32 747) (2 039) 2111) (116) (171) (36 752) (35029)
pozostale koszty stale (14 460) (14 053) (12) (36) (142) (62) (14 614) (14 151)
WartosC spraedanych “3) (84) - - - - “3) (84)
towarow i materialow
Koszty razem (437 802) (386 022) (7135) (7 340) 920) (1 009) (445 857) (394 371)

Koszty stale wytworzenia sprzedanych produktow w 2009 roku wyniosty 196 941 tys. zt. W 2009 roku wzrosty koszty
pracy o 4 564 tys. zl oraz naktady na remonty i amortyzacj¢ urzadzen wytworczych o kwotg 1 747 tys. zl, co jest efektem
ciaglej modernizacji i doskonalenia urzadzen w celu ich dostosowania do wspotspalania biomasy z weglem.

Na przyrost kosztow pracy w 2009 roku miaty wplyw nastepujace czynniki:

- wzrost wynagrodzen i kosztow ubezpieczen spotecznych o kwotg 1 519 tys. zl,

- wzrost wyptaconych odpraw w ramach realizacji Programu Indywidualnych Odejs¢ o 361 tys. zi,

- wyzszy anizeli w roku 2008 przyrost rezerw pracowniczych (rezerwy na pracownicza znizk¢ energetyczna oraz na
nagrody jubileuszowe i odprawy emerytalne) o 2 255 tys. zl, co zwiazane jest glownie ze zmiang stopy dyskonta z 7% na
6% przy wycenie rezerw aktuarialnych,

- zwigkszenie pozostatych swiadczen pracowniczych o 429 tys. zt.

Wyzsze koszty ustug obcych o kwotg 1 723 tys. zt zwiazane sa ze zwigkszonym zakresem ustug o charakterze bezposrednio
produkcyjnym; takich jak ushuga zagospodarowania odpadéw paleniskowych i odpopielania, ustuga sprzgtem cigzkim
budowlanym, obstuga urzadzen elektrycznych w porcie, dyzury firm obcych, pomiary i badania diagnostyczne, ustugi
magazynowe. W tej grupie kosztow znajduja si¢ rowniez koszty ubezpieczen majatkowych, wyzsze w relacji do roku 2008,
ze wzgledu na wzrost stawek ubezpieczeniowych.

Wzrost pozostatych kosztow statych (o 463 tys. zl) zwiazany jest ze wzrostem stawek i optat podatkdw o charakterze
lokalnym (podatek od nieruchomosci) oraz wzrostem optat koncesyjnych, ze wzgledu na wzrost wartosci przychodow ze
sprzedazy produktow.

f. Wynik na pozostalej dzialalnosci operacyjnej

W roku 2009 wynik na pozostatej dziatalno$ci operacyjnej uksztaltowat si¢ na poziomie 5 742 tys. zt, natomiast w roku
2008 wyniost -4 538 tys. zt. Znacznie wyzszy wynik na pozostalej dziatalnosci operacyjnej roku 2009 to efekt uzyskania
dodatkowych przychodow w kwocie 5 823 tys. zt z tytulu wyceny instrumentu finansowego zwiazanego z wymiang
uprawnien do emisji CO, (EUA/CER) w ramach uméw swap. Przychody netto z tytutu zrealizowanej wymiany uprawnien
do emisji CO, (EUA/CER) wyniosty w 2009 roku 2 899 tys. zt.

20
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g. Wynik na dzialalnos$ci finansowej

Wyzszy wynik na dziatalno$ci finansowej w 2009 roku o kwotg 4 404 tys. zt to przede wszystkim skutek uzyskania
wyzszych przychodow finansowych z tytulu otrzymanych dywidend o kwotg 8 739 tys. zt, wyzszego wyniku na sprzedazy
aktywow finansowych o kwotg 4 114 tys. zt oraz w 2009 roku zneutralizowane przez nie wystapienie rozwiazania odpisu
aktualizujacego wartos¢ akcji Towarowej Gietdy Energii S.A. w kwocie 3 694 tys. zt, ktore miato miejsce w 2008 roku.
Koszty finansowe osiagnety poziom wyzszy od okresu poprzedniego o 2 672 tys. zt z tytulu odsetek od kredytow, co
zwiazane jest ze wzrostem zadtuzenia Spotki w 2009 roku w zwiazku z realizacja zadan inwestycyjnych majacych na celu
zwigkszenie produkcji energii zielonej.

h. Wynik finansowy netto

Spotka w 2009 roku osiagneta wynik finansowy netto w kwocie 103 466 tys. zl, natomiast w 2008 roku wynik ten
uksztattowat si¢ na poziomie 47 547 tys. zt.

Znaczaca poprawa wyniku finansowego netto w roku 2009 w stosunku do poréwnywalnego okresu 2008 roku
0 55 919 tys. zt wynika z nastgpujacych przyczyn:
=  wyzszego zysku brutto osiagnigtego na sprzedazy podstawowych produktéw o 50 355 tys. zt w roku 2009 - gtéwna
przyczyna zmiany jest znaczny wzrost cen energii elektrycznej tzw. ,czarnej” ze 148,71 zZt/ MWh w roku 2008
do 202,30 zt/MWh w roku 2009 tj. o 36% za jednostke oraz ponad dwukrotnego wzrostu wolumenu produkcji energii
,»zielonej” produkowanej z biomasy drzewnej przy wzro$cie cen certyfikatow zielonych o 10,7%,
= wyzszych w roku 2009 przychodéw z pozostalej dziatalnosci operacyjnej o 7 259 tys. zt przy nizszych pozostatych
kosztach operacyjnych o kwotg 3 021 tys. zt i wyzszym saldzie utworzonych i rozwiazanych rezerw o 349 tys. zk:
e dodatkowe przychody uzyskane w roku 2009 z tytulu wyceny instrumentu i rzeczywistej wymiany uprawnien
do emisji CO, (EUA/CER) na taczna kwotg 8 722 tys. zt (umowy swap),
e pozostale koszty operacyjne roku 2008 obciazone zostaty odpisem aktualizacyjnym nieruchomosci inwestycyjnej
w kwocie 3 559 tys. zt oraz kosztem likwidacji Srodkéw trwatych na kwotg 1916 tys. zt — takie jednorazowe
pozycje kosztowe nie wystapity w roku 2009,
=  wyzszych przychodoéw z dziatalnosci finansowej o 7076 tys. zt przy wyzszych kosztach finansowych o kwote
2 672 tys. zt, w tym wyzsze wptywy w roku 2009 o 8 700 tys. zt z tytutu dywidendy otrzymanej od spotki zaleznej
EC Zielona Gora.

i. Podstawowe wskazniki ROA, ROE, ROCE

od 1 stycznia od 1 stycznia Tmi
0 do 31 grudnia do 31 grudnia mu(z;a
w % 2009 1. 2008 r. 9
Rentownos¢ aktywow (ROA) 8,26 4,52 83
Rentownos¢ kapitatow wiasnych (ROE) 12,25 6,17 99
Zwrot z zaangazowanego kapitatu (ROCE) 11,98 5,05 137

Wskazniki rentownosci osiagnigte przez Spotke w roku 2009 byly znaczaco wyzsze w relacji do roku 2008, co jest
konsekwencja przede wszystkim wyzszego poziomu wyniku na dziatalnosci operacyjnej (EBIT) o 198% oraz wyniku
finansowego netto Spotki wypracowanego w roku sprawozdawczym o 118%.
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j. Omoéwienie wplywu wyniku EC Zielona Goéra S.A. na wynik Grupy
W roku 2009 Spoétka osiagneta wynik finansowy netto w wysokosci 93 297 tys. zt, wyzszy o 72 335 tys. zt w stosunku

do roku poprzedniego. Podstawowe wielko$ci ekonomiczno-finansowe Spoétki zaleznej przedstawiono i oméwiono
w tabelach ponizej.

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

od 1 stycznia od 1 stycznia miana
do 31 grudnia do 31 grudnia L,
w tysiqcach zlotych 2009 r- 2008 1 (wartosé)
Przychody 365 261 275 635 89 626
Przychody z tytutu rekompensat KDT 18 340 25674 (7 334)
Koszt wlasny sprzedazy (236 522) (241 635) 5113
Zysk brutto na sprzedazy 147 079 59 674 87405
Koszty sprzedazy (994) (755) (239)
Koszty zarzadu (17 009) (14 676) (2333)
Wynik na pozostalej dziatalno$ci operacyjnej 2 424 3090 (666)
Wynik na dziatalnos$ci operacyjnej (EBIT) 131 500 47 335 84 165
Wynik na dziatalnos$ci finansowe;j (16 158) (21 372) 5214
Podatek dochodowy (22 045) (5001) (17 044)
Wynik finansowy netto 93 297 20 962 72 335
Przychody - EC Zielona Goéra S.A.
od 1 stycznia od 1 stycznia
do 31 g;}’)udnia do 31 g;)f/udnia me?,a
w tysiqcach zlotych 2009 r- 2008 1 (wartosc)
Przychody 365 261 275 635 89 626
Przychody ze sprzedazy produktow 365 114 275 401 89 713
w tym: certyfikaty 64 652 37071 27 581
Przychody ze sprzedazy towarow i materiatow 147 234 (87)
Przychody z tytulu rekompensat KDT 18 340 25674 (7 334)

W 2009 roku spétka osiagngla przychody w kwocie 365 261 tys. zt, w tym przychody ze sprzedazy produktéw w wysokosci
365 114 tys. zt, ze sprzedazy towarow i materialtow w kwocie 147 tys. zt. Przychody z tytulu rekompensat z tytutu
rozwigzania KDT osiagnely poziom 18 340 tys. zl. W analogicznym okresie 2008 roku przychody ksztaltowaly si¢ na
poziomie 275 635 tys. zt, w tym przychody ze sprzedazy produktow 275 401 tys. zt oraz ze sprzedazy towarow i materialow
234 tys. zb. Zaliczki na koszty osierocone (rozwiazanie KDT) wyniosty odpowiednio 25 674 tys. zt.

Na wyzsze przychody ze sprzedaiy produktow osiagnigte w 2009 roku (o 89 713 tys. zt) ztozyly si¢ wyzsze przychody
ze sprzedazy ciepta, energii elektrycznej oraz przychody ze sprzedazy praw majatkowych, tzw. zottych certyfikatow.
Uzyskanie wyzszych przychodow ze sprzedazy ciepta spowodowane byto polaczeniem spotki EC Zielona Gora z lokalnym
dystrybutorem ciepta, spotka ZEC. Na skutek potaczenia w strukturze przychodow spotki pojawity si¢ przychody zwiazane
z przesylem ciepta i mocy do odbiorcy finalnego. Na wyzszy poziom przychodow ze sprzedazy ciepta wpltyw mialy
rowniez: wyzsza cena sprzedazy ciepta oraz znacznie nizsze temperatury zewngtrzne w miesiacach styczniu, lutym oraz
grudniu roku 2009 w poréwnaniu do roku poprzedniego.

W zakresie sprzedazy energii elektrycznej Spotka rowniez uzyskata wyzsze przychody w stosunku do 2008 roku. Wzrost
przychodéw ze sprzedazy energii elektrycznej osiagnigty zostal dzigki uzyskaniu wyzszej ceny sprzedazy energii
elektrycznej oraz zottych certyfikatow. Wzrost przychodow ze sprzedazy zottych certyfikatow spowodowany byt zaréwno
wyzszym wolumenem ilo$ciowym wyprodukowanych certyfikatow jak i wzrostem ich ceny.
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Spotka w 2009 roku uzyskata przychody z tytutu rekompensat przyznawanych zamian za rozwiazanie kontraktow
dlugoterminowych na dostawg energii elektrycznej. Warto§¢ otrzymywanych zaliczek, gltéwnie na skutek zmian
prezentacyjnych w rachunku wynikow byta nizsza w stosunku do wartos$ci roku ubieglego o 7 334 tys. zt.

Przychody ze sprzedaiy towarow i materialow w 2009 roku uksztalttowaly si¢ na poziomie 147 tys. zl ibyly nizsze
w stosunku do wartosci z roku ubiegtego o 87 tys. zt.

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

W 2009 r. koszty zmienne wytworzenia sprzedanych produktow wyniosty 165 879 tys. zt 1 byly nizsze, o 1 944 tys. zi
w relacji do 2008 r. W okresie porownawczym koszty zmienne osiagnely poziom 167 823 tys. zt.

Na spadek kosztéw zmiennych wptynat glownie nizszy koszt akcyzy. Obnizenie kosztow akcyzy w porownaniu do poziomu
z roku ubieglego o 18 677 tys. zI wynika z faktu, iz obowiazek ptacenia akcyzy spoczywa od marca 2009 r. na
dystrybutorach energii elektryczne;j.

Spadek kosztéw zmiennych na skutek obnizenia kosztow akcyzy kompensowany zostal przez wzrost kosztow paliwa
produkcyjnego (14 655 tys. zt) oraz pozostalych kosztow (2 078 tys. zt). Wzrost kosztow paliwa, na ktore sktada sig
zuzycie i transport paliwa produkcyjnego (gaz i wegiel) wynikat z wyzszej ceny zakupu paliwa produkcyjnego.
Zwigkszenie pozostatych kosztow zmiennych w relacji do roku 2008 wynikato gléwnie z poniesienia wyzszych optat
zwiazanych z funkcjonowaniem rynku energii elektrycznej oraz wyzszych kosztéw zuzycia wody i odprowadzania $ciekow.

Koszty stale wytworzenia sprzedanych produktow w analizowanym okresie wyniosty 88 529 tys. zt i1 byly nizsze od
kosztow ubieglego roku o 507 tys. zt. W porownywalnym okresie koszty state uksztattowaly si¢ na poziomie 89 036 tys. zi.
Spotka odnotowata spadek kosztéw stalych w 2009 r. w obszarze amortyzacji, na skutek m.in. dokonania w miesigcach
czerwcu 1 grudniu weryfikacji ekonomicznej uzytecznoéci $rodkdéw trwatych, co wplyneto na obnizenie stawek
amortyzacyjnych, a tym samym na nizsza warto$¢ amortyzacji.

Koszt wlasny sprzedazy Koszt zarzadu Koszt sprzedazy Razem
w tysiqcach zlotych . . . . . . . .
od 1 stycznia  od 1 stycznia  od 1 stycznia  od 1 stycznia  od I stycznia  od 1 stycznia| od 1 stycznia  od 1 stycznia
do 31 grudnia do 31 grudnia do 31 grudnia do 31 grudnia do 31 grudnia do 31 grudnia| do 31 grudnia do 31 grudnia
2009 r. 2008 r. 2009 r. 2008 r. 2009 r. 2008 r. 2009 r. 2008 r.
Koszty zmienne (165 879) (167 823) - - - - (165 879) (167 823)
koszty paliwowe (153 842) (139 187) - - - - (153 842) (139 187)
akcyza (4 623) (23 300) - - - - (4 623) (23 300)
pozostate koszty zmienne (7414) (5336) - - - - (7 414) (5336)
Koszty stale (70 526) (73 605) (17 009) (14 676) (994) (755) (88 529) (89 036)
koszty pracy (16 501) (12 736) (9 950) (8377) (522) (434) (26 973) (21 547)
remonty (2972) (2964) (824) (653) - - (3 796) 3617)
amortyzacja (31610) (42 485) (335) (344) - - (31 945) (42 829)
ustugi (11 215) (10 816) (4 506) (3 344) (22) (64) (15 743) (14 224)
pozostate koszty state (8228) (4 604) (1394) (1958) (450) (257) (10 072) (6 819)
Wartosé sprzedanych (117) (207) ; ; - ; 117) 207)
towarow i materialow
Koszty razem (236 522) (241 635) (17 009) (14 676) (994) (755) (254 525) (257 066)

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

W 2009 roku wynik na pozostalej dziatalnosSci operacyjnej ksztattowat si¢ na poziomie 2424 tys. zl, natomiast
w analogicznym 2008 r. wyniost 3 090 tys. zt. Wynik na dziatalnosci operacyjnej w 2009 roku byt nizszy w stosunku
do roku stanowiacego podstawg porownania o 666 tys. zt.

Na spadek wyniku na pozostalej dziatalnosci operacyjnej wplyngty nizsze o 800 tys. zt w pordwnaniu do roku 2008

przychody z pozostatej dziatalno$ci operacyjnej, w tym nizsze przychody z rozliczanych do wysokosci amortyzacji dotacji
na $rodki trwale na skutek obnizenia stawki amortyzacyjnej dla dotowanych i nieodptatnie przejgtych srodkow trwatych.
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Wynik na dzialalnos$ci finansowej - EC Zielona Goéra S.A.

Nizszy wynik na dziatalnosci finansowej w roku 2009 r. o kwote 817 tys. zt to przede wszystkim skutek poniesienia
wyzszych kosztow finansowych o 2 727 tys. zt (w 2009 roku 28 282 tys. zt wobec 25 556 tys. zt w roku 2008). Glownymi
kosztami finansowymi jakie ponosi spotka sa odsetki od kredytow inwestycyjnych i pozyczek podporzadkowanych. Wzrost
kosztow finansowych wynika z wyzszych kosztow obstugi zadtuzenia.

Przychodami finansowymi sa odsetki od lokat bankowych i w analizowanym okresie uksztattowatly si¢ na wyzszym
poziomie o 1 910 tys. zt.

Wynik finansowy netto - EC Zielona Géra S.A.
W roku 2009 spotka osiagnela wynik finansowy netto w kwocie 93 297 tys. zl, natomiast w 2008 roku wynik
ten uksztaltowat si¢ na poziomie 20 962 tys. zt. Na wyzszy zysk w 2009 r. wptyw miaty glownie wyzsze przychody

uzyskane ze sprzedazy praw majatkowych i energii elektrycznej oraz nizsza amortyzacja begdaca efektem wydtuzenia
okresow ekonomicznej uzytecznosci srodkow trwatych.

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

od 1 stycznia od 1 stycznia

Zmiana

0 do 31 grudnia do 31 grudnia o
w2 2009 r. 2008 r. *9
Rentowno$¢ aktywow (ROA) 13,31 3,56 274
Rentownos¢ kapitatéw wlasnych (ROE) 41,98 14,52 189
Zwrot z kapitatu zanagazowanego (ROCE) 37,34 12,46 200

Wskazniki rentownosci osiagnigte przez spotke w 2009 byly znaczaco wyzsze w relacji do okresu poréwnawczego, co jest
konsekwencja przede wszystkim wyzszego wyniku finansowego netto spotki wypracowanego w okresie sprawozdawczym.

Metodologig liczenia wskaznikow przedstawiono w pkt. 111 8 niniejszego sprawozdania.

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

a. Struktura aktywéw Grupy Kapitalowej

W 2009 roku odnotowano wzrost sumy bilansowej o 296 666 tys. zt. Aktywa trwale stanowity 69,5% sumy bilansowej ze
zdecydowanym udzialem rzeczowych aktywow trwatych (63,9%), natomiast w roku poprzednim udziat aktywow trwatych
w sumie bilansowej ogdétem wynidst 75,6%, z czego 69,5% stanowit udziat rzeczowych aktywow trwatych.

W strukturze aktywow Grupy zmienily si¢ proporcje aktywow trwatych do aktywow obrotowych. Udziat aktywéw trwatych
w aktywach ogdtem spadt o 6,1% (69,5% w 2009 i 75,6% w 2008 roku). Spadek ten byt efektem glownie mniejszej
dynamiki rzeczowych $rodkéw trwatych anizeli dynamiki aktywow ogoétem.

W strukturze aktywow obrotowych nastapit wzrost udzialu srodkow pienigznych o 3,4% (10,1% w 2009 roku i 6,7%
w 2008 roku), wzrost udziatu naleznosci z tytulu dostaw i1 ustug w aktywach ogétem o 2% (11% w 2009 roku i 9% w 2008
roku), czego efektem jest wzrost cen sprzedazy energii elektrycznej i ciepta a takze wzrost udziatu zapasow o 1,2%, (9,1%
w 2009 roku 1 7,9% w 2008 roku), gtéwnie na skutek wzrostu cen wegla oraz istotnych zakupow wegla w 2009 roku.
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% sum % sum
w tysigeach dlotych 31 grudnia 2009 .+ > jej 31 grudnia 2008r. 0,0 wye,'
okres biezacy okres biezacy okres poprzedni  iokres poprzedni

AKTYWA
I.  Aktywa trwale
1. Rzeczowe aktywa trwate 1156 999 63,9 1053 479 69,5
2. Wartos$ci niematerialne, w tym: 48 246 2,7 46 039 3,0

- warto$¢ firmy jednostek podporzadkowanych 43318 2,4 40 162 2,7
3. Grunty w uzytkowaniu wieczystym 9923 0,5 7201 0,5
4. Nieruchomosci inwestycyjne 23 833 1,3 14 588 1,0
5. Nalezno$ci dlugoterminowe 6359 0,4 5950 0,4
6. Aktywa finansowe dostgpne do sprzedazy 378 0,0 4087 0,3
7. Pozostate inwestycje dlugoterminowe 13 578 0,7 10 707 0,7
8. Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 832 0,0 2 817 0,2
Aktywa trwale razem 1260 148 69,5 1144 868 75,6
11. Aktywa obrotowe
1. Zapasy 164 423 9,1 119 238 7,9
2. Aktywa biologiczne 1616 0,1 1 805 0,1
3. Inwestycje krotkoterminowe 1923 0,1 4509 0,3
4. Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 58 0,0 6 508 0,4
5. Naleznosci z tytulu dostaw i ustug oraz pozostate 199 949 11,0 136 056 9,0
6. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 183 753 10,2 102 220 6,7
Aktywa obrotowe razem 551 722 30,5 370 336 24,4
Aktywa razem 1 811 870 100 1515204 100

b. Struktura pasywow Grupy Kapitalowej

W strukturze pasywow spadl nieznacznie udziat kapitalow wiasnych w pasywach ogoétem (52,4% w 2009 roku i 53,7%
w 2008 roku), zmiany na poziomie kapitatow wiasnych dotyczyly gtéwnie zyskéw zatrzymanych (17,8% w 2009 roku
1 14,2% w 2008 roku) ze wzgledu na istotny wzrost wyniku finansowego w 2009 roku.

W strukturze zobowiazan dtugoterminowych odnotowano:

e wzrost pozostalych zobowiazan dlugoterminowych o 41 126 tys. zt (rekompensaty z tytutu KDT w EC Zielona Gora)
oraz dotacji rzadowych o 14 649 tys. zt (w 2009 roku przyznano Jednostce Dominujacej dotacje z NFOS na
przebudowe kotta w EC Czechnica)

e spadek zobowiazan z tytutu kredytow, pozyczek o 18 688 tys. zt 1 jednoczes$nie udziat w sumie bilansowej zmniejszyt
si¢ z 18,4% w 2008 do 14,3% w 2009 roku.

Natomiast w strukturze zobowiazan krotkoterminowych odnotowano wzrost zobowiazan z tytutu kredytow, pozyczek
0 79 086 tys. zl i jednoczesnie udzial w sumie bilansowej zwigkszyt si¢ z 8,7% w 2009 do 11,7% w 2009 roku. Rowniez
zobowiazania z tytutu dostaw i ushlug wzrosty o 28 300 tys. zt a ich udziat w strukturze pasywow nie ulegl zmianie na co
miatl wptyw wzrost cen wegla oraz zakupy inwestycyjne.
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w tysiqcach zlotych

PASYWA
Kapital wlasny
Kapitat zakladowy

Kapitat z emisji akcji powyzej ich wartosci nominalne;j

I
1.
2.
3. Kapitat z aktualizacji wyceny
4. Pozostate kapitaly rezerwowe
5.

Zyski zatrzymane
Kapital wlasny akcjonariuszy jednostki dominujacej

Udziaty mniejszosci

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. Pozostale zobowiazania dlugoterminowe
Zobowigzania dlugoterminowe razem

II) Zobowigzania krétkoterminowe
. Zobowiazania z tytutu kredytow, pozyczek
. Inne krétkoterminowe zobowigzania finansowe
. Zobowiazania z tytulu podatku dochodowego
. Zobowiazania z tytulu dostaw i ustug oraz pozostate
. Zobowiazania z tytulu $wiadczen pracowniczych

AN L AW N =

. Rezerwy krotkoterminowe

Zobowiazania kréotkoterminowe razem

Zobowigzania razem

Pasywa razem

¢. Wskazniki pltynnos$ci Grupy Kapitalowej

Plynnosc¢ biezaca
Plynnos$¢ szybka

31 grudnia 2009 r. % sumy 31 grudnia 2008 r. % sumy
bilansowej bilansowej

okres biezacy okres biezacy okres poprzedni okres poprzedni
252 503 13,9 252 503 16,7
251 258 13,9 251258 16,6
- - (6) (0,0
108 359 6,0 73 407 4.8
321743 17,8 215 168 14,2
933 863 51,6 792 330 52,3
15 201 0,8 21108 1,4
949 064 52,4 813 438 53,7
259 786 14,3 278 474 18,4
32753 1,7 31420 2,1
48 246 2,7 33597 2,2
38 967 2,2 28219 1,9
64 739 3,6 23613 1,6
444 491 24,5 395 323 26,1
211527 11,7 132 441 8,7
1 405 0,1 450 0,0
14 684 0,8 6581 0,4
165276 9,1 136 976 9,0
20 355 1,1 22139 1,5
5068 0,3 7 856 0,5
418 315 23,1 306 443 20,2
862 806 47,6 701 766 46,3
1811 870 100,0 1515204 100,0

Za okres Za okres Imiana

od 1 stycznia 2009 r. do  od 1 stycznia 2008 r. do l({y)

31 grudnia 2009 r. 31 grudnia 2008 r. ?

1,32 1,21 9

0,93 0,82 13

Wskaznik ptynnosci biezacej wzrdst o 9% osiagajac poziom 1,32. Na poprawe wskaznika miat szybszy wzrost poziomu
aktywow obrotowych (o 49%) anizeli wzrost zobowiazan krétkoterminowych (o 37%), tj. szybszego wzrostu cen
sprzedazy energii i certyfikatow anizeli paliwa produkcyjnego.

Wskaznik plynnosci szybkiej ulegl jeszcze wyrazniejszemu polepszeniu, bo o 13% ze wzgledu na wolniejszy wzrost
poziomu zapasow o 38% (wzrost cen wegla i wolumenu zakupu) anizeli aktywow obrotowych ogdtem (0 49%) w poréwnaniu do
jeszcze wolniejszego wzrostu zobowiazan krotkoterminowych o 37%.
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6. Umowy znaczgce dla dzialalno$ci Grupy zawarte w 2009 roku
(zgodnie z § 91 ust.6, pkt 3 Rozporzqdzenia)

W dniu 30 listopada 2009 r. KOGENERACJA S.A. zawarla ze sp6tka Everen Sp. z 0.0. umowy: sprzedazy energii

elektrycznej oraz sprzedazy praw majatkowych:

1. Umowa sprzedazy energii elektrycznej weszta w zycie od dnia 1 stycznia 2010 r. i obowiazuje na czas nieokreslony.
Orientacyjna taczna warto$¢ transakcji w 2010 wyniesie 215 000 tys. zt.

2. Umowa Sprzedaz Praw Majatkowych weszla w zycie od dnia 1 stycznia 2010 r. i obowiazuje na czas nieokreslony.
Orientacyjna taczna warto$¢ transakcji w 2010 roku wyniesie 95 000 tys. zt. (Raport Biezgcy 38/2009).

W dniu 30 listopada 2010 roku faczna warto$¢ umoéw kredytowych z BOS S.A. osiagneta poziom 81 000 tys. zt:

1. Umowa zdnia 30 listopada 2009 r. pomiedzy Spétka a Bankiem Ochrony Srodowiska S.A.- umowa o kredyt
w rachunku biezacym do kwoty 30 000 tys. z1,

2. Umowa z dnia 13 lipca 2009 r. pomiedzy Spotka a Bankiem Ochrony Srodowiska S.A. — umowa kredytu
inwestycyjnego na finansowanie zadan zwiazanych z ochrona $rodowiska na kwotg 51 000 tys. zt. (Raport Biezqcy
39/2009).

Pozostate spotki Grupy nie zawarly umow powyzej 10% kapitatow wlasnych jednostki dominujace;j.

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

W roku sprawozdawczym 2009 KOGENERACJA S.A. nie inwestowala w papiery wartoSciowe inne niz udziaty, wartosci
niematerialne i prawne ani tez w nieruchomosci. Natomiast w 2008 roku Spodtka wykazata jako instrument finansowy
,Ubezpieczenie utraty zysku wskutek anomalii pogodowych — derywat pogodowy collar”, ktorego warto$¢ zostata
oszacowana na dzien 3 grudnia 2008 r. przez niezaleznego rzeczoznawce na kwote 4 431 tys. zt . Wobec uptywajacego
z dniem 31 grudnia 2009 r. terminu obowiazywania posiadanej przez KOGENERACIJE S.A. umowy ubezpieczenia
pogodowego Zarzad Spotki juz w potowie 2009 roku zlecit dokonanie stosownych analiz odno$nie mozliwosci i warunkoéw
zawarcia podobnej umowy na kolejny 3—letni okres. Na bazie otrzymanych ofert stwierdzono, ze ewentualne przedtuzenie
dotychczasowej umowy, na identycznych warunkach, powodowatoby kilkukrotny wzrost sktadki, co dla KOGENERACII S.A.
nie byloby korzystne.

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

a. Transakcje Jednostki Dominujacej

Najistotniejsze transakcje (lacznie z przychodami i kosztami finansowymi) z podmiotami powigzanymi przeprowadzone
w 2009 roku przedstawiono w ponizszej tabeli. Jako podmiot powiazany wykazano réwniez Everen Sp. z 0.0. Spolka ta nie
jest bezposrednio powiazana kapitalowo z KOGENERACIJA S.A., ale wchodzi w sklad Grupy EDF w Polsce, Jednostki
Dominujacej emitenta oraz pomigdzy spotkami przeprowadzane sg istotne transakcje. Transakcje pomigdzy spotkami Grupy
sa zawierane i realizowane na og6lnych warunkach rynkowych.

Pozostate transakcje z podmiotami powigzanymi szczegétowo przedstawiono w Jednostkowym Sprawozdaniu Finansowym
KOGENERACII S.A. za rok 2009, III Noty objasniajqce, nota 39 Transakcje z podmiotami powiqzanymi.
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Za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2009 roku

Przychody osiqgniete
w transakcjach ze spotkami

w tysiqcach ztotych

w biezqcym okresie

EC Zielona Géra S.A. 27 800
Everen Sp. z o.0. 272 968
PPO Siechnice Sp. z o.0. 11 338
Energokrak Sp. z o.0. 88
Renevis Sp. z o.0. 1503
ZEC Service Sp. z 0.0. 1317
ZEC Hurt Sp. z o.0. 953

b. Transakcje Grupy Kapitalowej

Najistotniejsze transakcje z podmiotami powigzanymi w 2009 roku, z uwzglednieniem wyksiggowan w ramach

wzajemnych transakcji przedstawiono w ponizszej tabeli.

Za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2009 roku

Przychody osiqgniete
w transakcjach ze spotkami
w biezqcym okresie

w tysiqcach ztotych

A. Spoiki niekonsolidowane

Zakupy/Koszty poniesione
transakcjach ze spotkami
w biezqcym okresie

140

10 170
11

266 125
8 828

9 855
2583

Zakupy/Koszty poniesione
transakcjach ze spotkami
w biezqcym okresie

Energokrak Sp. z o.0. 164 272757
Everen Sp. z o.0. 575 347 10 290
ZEC Diagpom Sp.z 0.0. 116 207
Grupa EDF 881 992
ENBW AG - 1510
EC Krakow S.A. 682 388
B. Spoélki uyyjmowane metoda praw wtasnosci
ECeRemont Sp. z o0.0. 12 -
RAZEM 577 202 286 144

Wzrost oraz przychodow osiagnigtych w transakcjach ze spotka Everen Sp. z
sprzedazy energii elektrycznej i praw majatkowych.

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

a. Umowy kredytow i pozyczek zaciagnigte w 2009 roku
KOGENERACJA S.A.

1) Kredyt w rachunku bieiqcym — ING Bank Slqski S.A.

0.0. w 2009 roku wynika ze wzrostu cen

W dniu 30 listopada 2009 r. Spotka przedtuzyta o kolejny rok czas obowiazywania umowy o kredyt w rachunku biezacym
w wysokosci 30 000 tys. zt, zawartej z ING Bankiem Slaskim S.A. w Katowicach. Umowa powyzsza bedzie obowiazywata
do dnia 29 pazdziernika 2010 r. Zabezpieczeniem kredytu jest:
- zastaw rejestrowy na zapasach wegla kamiennego sktadowanego na hatdach we Wroctawiu i w Siechnicach o tacznej
wartosci nie nizszej niz 23 750 tys. zi,
- hipoteka kaucyjna ustanowiona do kwoty 48 900 tys. zl na prawie uzytkowania wieczystego gruntu i prawie
wiasnos$ci urzadzen i budynkow stanowiacych nieruchomosé,
- cesja praw z polisy ubezpieczeniowej zapasow wegla kamiennego oraz nieruchomosci.
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2) Kredyt w rachunku biezqcym — BOS S.A.

W dniu 4 grudnia 2009 r. Spoétka przedhuzyta o kolejny rok czas obowiazywania umowy o kredyt w rachunku biezacym
w wysokosci 30 000 tys. zt, z BOS S.A. w Warszawie. Umowa powyzsza bedzie obowiazywala do dnia 29 listopada 2010 r.
Zabezpieczeniem kredytu jest:
- weksel in blanco wraz z deklaracja wekslowa,
- hipoteka umowna kaucyjna do kwoty 75 000 tys. zt na nieruchomosci w Siechnicach obejmujaca uzytkowanie
wieczyste oraz budynki i urzadzenia EC Czechnica bedace w uzytkowaniu wieczystym KOGENERACIJI S.A.,
- cesja na rzecz Banku praw z umowy ubezpieczenie od ognia i innych zdarzen losowych nieruchomosci stanowiacej
przedmiot zabezpieczenia kredytu,
- wierzytelno$¢ w stosunku do Everen Sp. z 0.0., na dzien 31 grudnia 2009 r. wynosity 40 324 tys. zt.
- petomocnictwo do dysponowania rachunkiem biezacym Kredytobiorcy w BOS S.A.

3) Kredyt w rachunku bieiqcym — BPH S.A.

W dniu 4 listopada 2010 r. Spbtka zawarla umowe o linie wielocelowa w wysokosci 60 000 tys. zt (w okresie od 1 maja do
29 pazdziernika kwota kredytu bedzie wynosita 30 000 tys. zt), z BPH S.A. w Warszawie. Umowa powyzsza bedzie
obowiazywata do dnia 29 pazdziernika 2010 r.
Zabezpieczeniem kredytu jest:
- hipoteka umowna kaucyjna do kwoty 90 000 tys. zt prawie uzytkowania wieczystego nieruchomosci potozonej
we Wroctawiu przy ul.Lowieckiej i whasnosci budynkow i budowli stanowiacych odrgbng nieruchomosé,
- cesja na rzecz Banku praw z umowy ubezpieczenie od ognia i innych zdarzen losowych nieruchomosci stanowiacej
przedmiot zabezpieczenia kredytu.

4) Kredyt inwestycyjny — BOS S.A.

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

- weksel in blanco wraz z deklaracja wekslowa,

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

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

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

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

Stan na 31 grudnia 2009 r.

. i Kwota wg Zaciqgniecie Wartosé¢ do Termin
w tysiqcach ztotych umowy Stopa procentowa Waluta kredytulpozyezki splaty wymagalnosci
Kredyty
. Kredyt bankowy w
BOS . 30 000 WIBOR IM + 1,2% PLN 04-12-2009 29 590 29-11-2010
rachunku biezacym
BOS Kredyt inwestycyjny 51 000 WIBOR 3M +2,85% PLN 13-07-2009 33 000 30-09-2015
ING Kredyt bankowy w 30000 WIBOR 1M+ 1% PLN  30-11-2009 2 29-10-2010
rachunku biezacym
Kredyt bankowy w
Bank Handlowy . 60 000  WIBOR IM + 1% PLN 06-11-2009 - 29-10-2010
rachunku biezacym
Société Générale Obligacje 180 000 WIBOR + 1,5% PLN 05-01-2009 116 183 06-11-2011
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b. Umowy kredytéw i pozyczek zaciagnigte w latach poprzednich

KOGENERACJA S.A.
1) Poiyczka z Wojewédzkiego Funduszu Ochrony Srodowiska i Gospodarki Wodnej

W dniu 29 grudnia 2007r. Spotka 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 Power and Heat
o/Wroctaw Sp. zo.0.,
- weksel in blanco na sumg wekslowa 32 250 tys. zi,
- gwarancja bankowa opiewajaca na kwote 10 750 tys. zt udzielona przez ING Bank Slaski S.A.
Pozyczka zostala przekazana w transzach w 2006 i 2007 roku. Saldo do sptaty na dzien 31 grudnia 2009 roku wynosi:
12 590 tys. zt.

. Kwota wg Zaciqgniecie Wartosé do Termin
w tysiqcach ztotych — Stopa procentowa Waluta T —— G .
WEFOS i GW Kredyt inwestycyjny 21 500 3,55% PLN 29-12-2006 12 590 16-06-2013

Pozostale Spolki

1) 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, Spotka wykorzystata do 31 grudnia 2004 r. kredyty ,,A” i ,,B”
wynikajace z tej Umowy (w wysokosci 435 150 tys. zt) oraz kredyt ,,C” (w wysokosci 4 980 tys. zt) przeznaczony na
finansowanie podatku VAT od naktadow na BGP.

W roku sprawozdawczym kontynuowano splate rat kredytow ,,A” i ,,B” w okresach kwartalnych. Harmonogram spfat
kredytu ,,A” i ,,B” przewiduje sptate ostatnich rat na koniec grudnia 2016 r. Do dnia 31 grudnia 2009 r. spotka dokonata
sptaty kredytu A na kwote 137 760 tys. zt, kredytu B na kwote 8 666 tys. zl, natomiast kredyt ,,C” zostal splacony
catkowicie z dniem 31 grudnia 2006 r.

Stan zobowiazan kredytowych na dzien 31 grudnia 2009 r. wynosit 251 852 tys. zt.
2) Umowy Kredytowe PPO Siechnice Sp. 7 0.0. 7 Bankiem Zachodnim WBK S.A. i ING Bank Slqski S.A.

Spotka PPO Siechnice dokonuje sptaty nastepujacych 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),

= 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.,

= kredytu na czgSciowe 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.

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

a. Pozyczki udzielone w 2009 roku

W 2009 roku Spoétka nie udzielita pozyczek podmiotom z Grupy Kapitatowe;.
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b. Pozyczki udzielone w latach poprzednich

KOGENERACJA S.A. otrzymuje kwartalne przychody finansowe z tytulu pozyczek udzielonych spoélce zaleznej
EC Zielona Gora S.A. Umowy na udzielenie pozyczek zostaly zawarte w dniu 3 czerwca 2002 roku w tacznej 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 ZG, ktory rozpoczal komercyjna eksploatacje w 2004 roku.

Stan na 31 grudnia 2009 r.

. Kwota wg Udzielenie Wartos¢ do . L.
w tysiqcach ztotych - Stopa procentowa Waluta e G Termin wymagalnosci
Pozyczki
EC Zielona Gora S.A. 69 700  WIBOR 3M+ 1,3% PLN 03-06-2002 49 529 30-06-2016

c. Pozyczki udzielone Czlonkom Zarzadu i Rady Nadzorczej Spélki

W ramach Zaktadowego Funduszu Swiadczen Socjalnych w 2009 roku udzielono pozyczek jednostkom powiazanym:

Stan na 31 grudnia 2009 r.

Kwot Udzieleni Wartosé do
w zlotych wolawg Stopa procentowa Waluta Z?e enz'e sptaty wraz Termin wymagalnosci

umowy pozyczki .

z odsetkami
Andrzej Siennicki 6 000 1% PLN 07-05-2008 2 904 31-05-2011
Wojciech Burdynowski 6 000 1% PLN 07-05-2008 2 904 31-05-2011
Arkadiusz Repczynski 6000 1% PLN  16-03-2009 4616 31-03-2012
Henryk Zajas 8 000 1% PLN 02-10-2008 4750 31-07-2011
Henryk Zajas 30 000 1% PLN 04-09-2009 30 648 30-09-2015
Danuta Zelezna 30 000 1% PLN 06-05-2008 26 500 31-05-2014
Danuta Zelezna 6 000 1% PLN 02-10-2008 3556 31-07-2011

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

a. Gwarancje i pore¢czenia udzielone

W 2009 roku Spotki Grupy nie udzielily porgczenia kredytu, ani tez nie udzielily gwarancji, ktorych taczna wartos§é¢
stanowitaby co najmniej 10% kapitatow wlasnych KOGENERACII S.A.

Szczegdlowy wykaz wszystkich porgezen i gwarancji udzielonych przez spotki przedstawiono w Skonsolidowanym
Sprawozdaniu Finansowym Grupy Kapitalowej KOGENERACJA S.A. za rok 2009, III Noty objasniajqce, nota 42
Zobowiqzania warunkowe, s.89, oraz szczegdlowy wykaz porgeczen udzielonych przez Jednostke Dominujaca
przedstawiono w Jednostkowym Sprawozdaniu Finansowym KOGENERACII S.A. za rok 2009, nota 38 Zobowiqzania
warunkowe, s.68.

b. Gwarancje i por¢czenia otrzymane

W 2009 roku Jednostka Dominujaca nie otrzymata porgczenia kredytu, nie udzielono jej tez gwarancji.
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12. Informacje o postgpowaniach sagdowych
(zgodnie z § 91 ust.5, pkt 5 Rozporzqdzenia)

W 2009 roku nie byly prowadzone przed sadem, organem wiasciwym dla postgpowania arbitrazowego lub organem

administracji publicznej wzgledem Jednostki Dominujacej ani jej podmiotow zaleznych zadne post¢powania dotyczace
zobowiazan albo wierzytelnosci, ktorych warto§¢ przekraczataby 10% kapitatéw wlasnych Spotki.

13. Emisja papieréw wartosciowych
(zgodnie z § 91 ust.6, pkt 9 Rozporzqdzenia)

Warto$¢ wyemitowanych przez Spotke papierow wartosciowych na dzien 31 grudnia 2009 roku wyniosta 116 183 tys. zt.
Wplywy z emisji obligacji przeznaczono na sfinansowanie biezacej dziatalnosci Spotki.

Spotka zalezna Renevis sp. z o0.0. wyemitowala bony w kwocie 4 700 tys.zt, ktore zostaly nabyte przez

KOGENERACIE S.A. oraz nabyta bony dtuzne o warto$ci nominalnej 1 000 tys. zt wyemitowane przez spotkg zalezna
Ekotrakt Sp. z o0.0.

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

Prognozy wynikow Spotki ani Grupy Kapitatowej na 2009 rok nie byty publikowane.

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

a. Elementy skonsolidowanego rachunku przeplywow pieni¢znych

Przeptywy pieni¢zne Grupy w latach 2009-2008 ksztattowaty si¢ w nastepujacy sposob (wybrane dane):

Za okres Za okres

od 1 stycznia 2009 r. do  od I stycznia 2008 r. do thiafzra
w tysiaeach zlotych 31 grudnia 2009 r. 31 grudnia 2008 r. (wartos¢)
Przeplywy pieni¢zne netto z dziatalnos$ci operacyjnej 256 603 153 038 103 565
Przeplywy pieni¢zne netto z dzialalno$ci inwestycyjnej (174 420) (122 775) (51 645)
Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci finansowej (650) (20 244) 19 594
Przeplywy pieni¢zne netto, razem 81533 10019 71 514
Srodki pieni¢zne na poczatek okresu 102 220 92 201 10 019
Srodki pieni¢zne na koniec okresu 183 753 102 220 81533

1) Dzialalnosé¢ operacyjna

W 2009 roku przeptywy pienig¢zne z dziatalnosci operacyjnej Grupy wyniosty 256 603 tys. zt i wzrosty o 103 565 tys. zt
w stosunku do roku poprzedniego (153 038 tys. zt w 2008 roku).

Najistotniejsze pozycje, ktore wplyngly na t¢ zmiang to: wzrostu wyniku finansowego Grupy w stosunku do roku
poprzedniego o 107 272 tys. zl., réznica z tytulu podatku dochodowego 21 389 tys. zt (37 276 tys. zt w2009 roku
i 15 887 tys. zt tys. zt w 2008), korekta zysku z tytutlu amortyzacji w kwocie 12 745 tys. zt (82 794 tys. zt w 2009 roku
195 539 tys. zt w 2008 roku).
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2) Drzialalnosé inwestycyjna

Ujemne saldo przeptywow pieni¢znych netto z dziatalnosci inwestycyjnej wzrosto o 51 645 tys. zt (174 420 tys. zt w 2009

roku i 122 775 tys. zt w 2008 roku), na co wptynety:

= wyzsze wydatki inwestycyjne w 2009 roku o 45473 tys. zt zwiazane gléwnie z wyzszym nabyciem rzeczowych
aktywow trwatych,

® nizsze wplywy inwestycyjne o 6 172 tys. zl w, zwigzane glownie z nizszymi wplywami zwiazanymi ze sprzedaza
rzeczowych aktywow trwatych o 3 032 tys. zt, w 2008 roku miata miejsce jednorazowa sprzedaz linii energetycznej a
transakcja dotyczyta Jednostki Dominujacej oraz nizsze przychody ze sprzedazy aktywow finansowych o 3 389 tys. zk.

3) Drzialalnosé finansowa

Saldo przeptywow pieni¢znych netto z dziatalnosci finansowej osiagngto warto$¢ ujemna -650 tys. zt w 2009 roku (w 2008

roku -20 244 tys. z}) na skutek zaréwno:

= zwigkszenia wplywow finansowych tacznie o kwote 33 283 tys. zt, (nizsze zaciagnigte kredyty o kwote 16 744 tys. zt
oraz wyzsza emisja obligacji przez Jednostk¢ Dominujaca na kwote 49 960 tys. zt).

= zwigkszenia wydatkow finansowych o 13 689 tys. zt (w tej pozycji glowne zmiany odnotowano z tytutu znacznego
wzrostu wydatkdéw na splate kredytow i pozyczek o 18 713 tys. zl),

= zmniejszenie przeptywow z tytulu zaptaconych odsetek o 4 894 tys. zi,

=  wyplata dywidendy na poziomie roku poprzedniego.

Ponizej przedstawiono rachunki przeptywéw pienigznych KOGENERACII S.A. i EC Zielona Gora S.A., ktore maja
najistotniejszy wplyw na przeplywy finansowe Grupy.
b. Przeplywy pieni¢zne KOGENERACJA S.A.

W latach 2009-2008 przeptywy pienigzne w Spotce ksztattowaly si¢ w nastepujacy sposob (wybrane dane):

Za okres Za okres

od 1 stycznia do od 1 stycznia do R thia{l,j
w tysigeach zlotych 31 grudnia 2009 r. 31 grudnia 2008 r. ywartose
Przeptywy pieni¢zne netto z dziatalnosci operacyjnej 69 903 27 587 42316
Przeplywy pieni¢zne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (121 541) (72 549) (48 992)
Przeplywy pieni¢zne netto z dziatalnosci finansowe;j 52553 50 622 1931
Przeplywy pieni¢zne netto, razem 915 5660 (4 745)
SrodKi pieniezne na poczatek okresu 6 065 405 5 660
Srodki pieni¢zne na koniec okresu 6 980 6 065 915

Zarzadzanie zasobami finansowymi w 2009 roku nie pozwolito, tak jak i w roku 2008, na zrownowazanie przeplywow
pienieznych Spoiki, tj. sfinansowanie dziatalnos$cia operacyjna wydatkéw inwestycyjnych i finansowych.

1) Dzialalnosé¢ operacyjna

W roku sprawozdawczym 2009, w relacji do roku 2008, nastapit wzrost przeptywoéw z dzialalnosci operacyjnej o 153 %.
Przeptywy pienigzne netto z dzialalno$ci operacyjnej wzrosty o 42 316 tys. zt, w 2009 roku wyniosty 69 903 tys. zt przy
poziomie 27 587 tys. w 2008 roku.

Najistotniejszymi czynnikami ksztattujacymi przeptywy z dziatalno$ci operacyjnej byty:

- wyzszy zysk z dziatalno$ci operacyjnej EBITDA wypracowany w 2009 roku, ktory wptynatl dodatnio na stan $rodkéw
pienieznych o 56 900 tys. zt (132 217 tys. zt w roku 2009 i 75 317 tys. zt w 2008 roku),

- spadek kapitatu pracujacego w 2009 roku (zmiana stanu naleznosci, zapaséw i zobowiazan) o 10 069 tys. zt (w 2009 roku
55944 tys. zt a w 2008 roku 45 875 tys. zt) spowodowany wzrostem zmiany stanu naleznosci z tytulu dostaw i ushug
0 28 914 tys. zt, wzrostem zmiany stanu zapasow o 7 953 tys. zt, zrekompensowane wzrostem zmiany stanu zobowigzan
z tytutu dostaw i ustug o 26 274 tys. zt.
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2) Drzialalnosé inwestycyjna

W 2009 roku przeptywy z dziatalnosci inwestycyjnej byly ujemne i osiagnely warto$¢ 121 541 tys. zt natomiast w 2008
roku osiagnely poziom 72 549 tys. zt. Wzrost o 68% ujemnego salda przeptywow z dziatalnosci inwestycyjnej w 2009 roku
w stosunku do roku 2008, tj. 0 48 992 tys. zl, jest efektem przede wszystkim wyzszych wydatkéw inwestycyjnych z tytulu
nabycia rzeczowych aktywow trwatych.

Wydatki na nabycie rzeczowych aktywow trwatych i wartosci niematerialnych i prawnych byly wyzsze o 42 157 tys. zt
(w 2009 roku: 154 582 tys. zt, w 2008 roku: 112 425 tys. zl), natomiast wydatki z tytulu nabycia aktywow finansowych
osiagnely nizszy poziom o 5 828 tys. zt. W 2009 roku wydatki te uksztaltowaly si¢ na poziomie 11 533 tys. zt, podczas gdy
w 2008 roku kwota ta wyniosta 17 361 tys. zl. Struktura inwestycji kapitatowych zostata przedstawiona w nocie I11.1.

Roéwnolegle Spotka odnotowata nizsze wplywy inwestycyjne w 2009 roku o 12 663 tys. zt (44 574 tys. zt w 2009 roku
157 237 tys. zt w 2008 roku) mimo wzrostu wptywow o 8 740 tys. zt z tytutu otrzymanych dywidend (25 420 tys. zt w 2009
roku: w tym dywidenda od EC Zielona Goéra 25 047 tys. zt 1 16 680 tys. zt w 2008 roku: w tym od EC Zielona Goéra
16 346 tys. zt) oraz wzrostu odszkodowania z tytutu derywatywu pogodowego o 443 tys. zt (3 372 tys. zt w 2009 roku
12929 tys. zt w 2008 roku).

W 2008 roku zaistnialy zdarzenia nietypowe jak przyspieszona splata kapitatu pozyczki podporzadkowanej udzielonej
EC Zielona Gora S.A. na budowg bloku gazowo-parowego w wysokosci 15 000 tys. zt oraz sprzedaz aktywow trwatych na
kwote 8 305 tys. zt. Brak takich wydarzen w 2009 roku spowodowal, iz odnotowano spadek wpltywow inwestycyjnych.
Dodatkowo osiagnigto nizsze wplywy z tytutu otrzymanych odsetek o 2 016 tys. zt (nizszy WIBOR), ktoére jednak zostaty
zrekompensowane wyzszymi wpltywami z tytutlu sprzedazy aktywow finansowych o 2 285 tys. zl, sprzedaz jednostki
zaleznej ZEC Service Sp. z o.0.

3) Drzialalnosé finansowa

Saldo przeptywow z dziatalnosci finansowej w 2009 roku osiagnelo warto§¢ dodatnia 52 553 tys. zt, tj. wzrosto o 4%
w stosunku do roku porownawczego, w roku 2008 saldo to bylo na poziomie 50 622 tys. zt. Zmiana ta spowodowana byta
faktem, iz w 2009 roku wzrosty wplywy finansowe o 28 981 tys. zt oraz dodatkowo zmienita sig ich struktura; zmniejszyty
si¢ wptywy z tytulu kredytow i pozyczek o 20 979 tys. zt (w roku 2009 wptyngly pierwsze transze kredytu inwestycyjnego
w kwocie 33 000 tys. zt, w 2008 roku otrzymano krétkoterminowa pozyczke od jednostki powiazanej w wysokosci
24 000 tys. zt oraz kredyt w rachunku biezacym na kwote 29 979 tys. zl). natomiast wzrosty wplywy z tytulu emisji
obligacji 0 49 960 tys. z1.

Wyzsze wydatki finansowe o 27 050 tys. zt, w tym wyzsze wydatki na sptate kredytdow i pozyczek o 24 200 tys. zt,
spowodowane byly splata pozyczki zaciagnigtej w 2008 roku. W 2009 roku kwota sptaconych kredytow i pozyczek
wyniosta 27 972 tys. zt; w 2008 roku 3 772 tys. zt. Kwota wyptaconej dywidendy w 2009 i 2008 roku byta na tym samym
poziomie 30 545 tys. zt.

4) Przeplywy pienigine netto
Przeplywy pienigzne netto razem wykazaly warto§¢ dodatnia w 2009 roku w kwocie 915 tys. zt. W roku poréwnawczym

kwota ta byta rowniez dodatnia i wynosila 5660 tys. zt. Stan $rodkow pienigznych na koniec 2009 roku wyniost
6 980 tys. zt stan na koniec 2008 roku wyniost 6 065 tys. zl.

c. Plynno$¢ finansowa KOGENERACJA S.A.

Za okres Za okres Imiana
od 1 stycznia do od 1 stycznia do %)
31 grudnia 2009 r. 31 grudnia 2008 r. ?
Plynnosc¢ biezaca 1,01 0,94 8
Plynnos$¢ szybka 0,52 0,48 7

Wskazniki ptynnosci, jakie osiagneta Spotka w 2009 roku uksztattowaty sig¢ na nieco wyzszym poziomie w stosunku do
2008 roku: ptynno$¢ biezaca 1,01, a ptynno$¢ szybka na poziomie 0,52. Na poziom tych wskaznikéw w stosunku do roku
2008 wptynat szybszy przyrost aktywow obrotowych — o 44 %, a nizeli zobowiazan krotkoterminowych - o 34 %.

Na dzien 31 grudnia 2009 r. Spétka posiadata zobowiazania dlugoterminowe z tytutu kredytow i pozyczek w kwocie
37 101 tys. zt oraz zobowiazania krotkoterminowe z tytutu kredytow i pozyczek w kwocie 154 265 tys. zt.
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d. Elementy rachunku przeplywéw pieni¢znych - EC Zielona Géra S.A.

Za okres Za okres

od 1 stycznia 2009 r. od 1 stycznia 2008 r. thiafzra
w tysiacach zlotych do 31 grudnia 2009 r.  do 31 grudnia 2008 r. (wartosc)
Przeplywy pieni¢zne netto z dziatalnos$ci operacyjnej 188 996 100 331 88 665
Przeplywy pienigzne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (7971) (6 025) (1946)
Przeplywy pieni¢zne netto z dziatalnosci finansowe;j (88 986) (101 841) 12 855
Przeplywy pieni¢zne netto, razem 92 039 (7 535) 99 574
Srodki pienigzne na poczatek okresu 78 707 86 242 (7 535)
SrodKi pieni¢zne na koniec okresu 170 746 78 707 92 039

1) Dzialalnosé¢ operacyjna

W roku obrotowym 2009 r. nastapil wzrost przeptywow z dziatalno$ci operacyjnej w stosunku do roku ubiegltego
0 88 665 tys. zI. Na wzrost wplynal glownie wyzszy o 72 335 tys. zt wyniku netto uzyskany w 2009 roku. Przyrost
przeptywow pienigznych z dziatalnosci operacyjnej wynikal bezposrednio z ruchéw na majatku obrotowym
i zobowiazaniach spotki. Dziatania podjgte przez spotke powodowaly zwigkszenie poziomu S$rodkéw pienigznych.
Najwigkszy wptyw na wzrost wolumenu gotowki poza wspomnianym wyzszym wynikiem netto miat wzrost zobowiazan.

2) Drzialalnosé inwestycyjna

Wydatki z dziatalnosci inwestycyjnej ksztaltowaly si¢ na wyzszym poziomie niz wptywy uzyskane z ww. dzialalnosci.
Wydatki inwestycyjne zwiazane byty z nabyciem aktywow trwatych. Otrzymane odsetki od lokat bankowych nie byly na
tyle duze aby otrzymac dodatnie strumienie pienigzne z dziatalno$ci inwestycyjnej. Wyzsze ujemne przeplywy pieni¢zne
z dziatalnosci inwestycyjne w roku 2009 w poréwnaniu do ubieglego roku determinowane byly przez poniesienie wyzszych
wydatkdéw na nabycie srodkow trwatych i warto$ci niematerialnych i prawnych.

3) Drzialalnosé finansowa

Na wysoko$¢ ujemnych przeptywow z dziatalnosci finansowej w 2009 roku wptynely przede wszystkim: zaptacone odsetki
od kredytow inwestycyjnych i pozyczek 19 571 tys. zi, splata kredytow inwestycyjnych i pozyczek w kwocie 44 315 tys. zi,
zaptacona dywidendg 25 080 tys. zt. Nizsza w roku 2009 kwota zaptaconych rat i odsetek od kredytow i pozyczek wptyneta
na zmniejszenie w stosunku do okresu porownawczego ujemnego wplywu na warto$¢ srodkow pienigznych uzyskiwanych
z dziatalnosci finansowej. Dodatnia réznica na wartosciach przeptywow pienigznych z dziatalnosci finansowej migdzy
porownywanymi latami pomniejszona zostata w wyniku zaptaconej nizszej dywidendy.

4) Przeplywy pienigine netto

Przeptywy pienig¢zne netto za rok 2009 wykazaly warto$¢ dodatnia w kwocie (92 039 tys. zI). W okresie porownawczym
kwota ta byla ujemna i wynosita 7 535 tys. zt. Stan $rodkéw pieni¢znych na koniec grudnia 2009 roku wynidst
170 746 tys. zt i 0 92 039 tys. zt byt wyzszy w stosunku do ubiegtorocznego okresu .

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

Za okres Za okres Imiana
od 1 stycznia 2009 r. od 1 stycznia 2008 r. %)
do 31 grudnia 2009 r. do 31 grudnia 2008 r. ?
Plynnos¢ biezaca 2,15 1,87 15
Plynnos¢ szybka 1,99 1,68 18

Wskazniki ptynnosci, jakie osiagngta EC Zielona Gora S.A. w roku 2009 r. uksztaltowaty si¢ na poziomie: 2,15 — ptynnosé
biezaca i 1,99 — plynnos$¢ szybka. W okresie poprzednim wskazniki te osiagnety wielkos¢ (odpowiednio 1,87 i 1,68).
Wzrost wskaznika ptynnos$ci biezacej zostat spowodowany glownie zwigkszeniem stanu §rodkow pienigznych. Wzrost obu
powyzszych wskaznikéw informuje o spadku zobowiazan w finansowaniu dziatalnosci przedsigbiorstwa.

Na dzien 31 grudnia roku 2009 EC Zielona Goéra S.A. nie miala zobowiazan przeterminowanych. Zobowiazania
krétkoterminowe natomiast regulowane sa na biezaco — nie ma wigc ryzyka utraty plynnosci finansowej. Biorac powyzsze
pod uwagg, nie ma zagrozenia dla dziatalnosci EC Zielona Gora S.A.
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II1. Inwestycje i rozwoj w Grupie

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

a. Informacje ogdlne dotyczace najwazniejszych inwestycji w Grupie w 2009 roku

Inwestycje rzeczowe w Grupie ukierunkowane sa na rozwdj, z uwzglednieniem dziatan proekologicznych oraz na
modernizacj¢ i odtworzenie srodkoéw trwalych. 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, ktore utrudnityby lub uniemozliwityby realizacje
zamierzen inwestycyjnych Grupy. Planowane wydatki sa zabezpieczone przez $rodki pienigzne z réoznych zrodet: wlasne
posiadane przez spotki, pozyczka z WFOSiGW, uzyskanej dotacji z Narodowego Funduszu Ochrony Srodowiska
i Gospodarki Wodnej w Warszawie oraz kredytu inwestycyjnego (KOGENERACJA S.A.) dotacja z NFOSiGW
(EC Zielona Gora) oraz srodki kredytowe: komercyjne i1 refinansowe (PPO Siechnice Sp. z 0.0.) a takze leasing
(Renevis Sp. z 0.0.).

Naktady na nabycie wartosci niematerialnych i rzeczowych aktywow trwalych wyniosty w 2009 roku 197 332 tys. zt
(143 738 tys. zt w 2008 roku).

Ponizej przedstawiono najistotniejsze projekty inwestycyjne Jednostki Dominujacej, ktorych realizacja lub kontynuacja
przypadta na lata 2009 i 2008.

Za okres Za okres

od 1 stycznia 2009 r. od 1 stycznia 2008 r.

do 31 grudnia 2009 r. do 31 grudnia 2008 .

Inwestycje wewngtrzne 47 541 7591
Remonty kapitalizowane 18 941 45434
Projekt Technologiczny 7 328 44 688
Projekt Przemystowy 69 772 36 527
Inwestycje zewngtrzne 8021 10 551
Razem 151 603 144 791

Spotka zalezna EC Zielona Gora S.A. dokonata wydatkdéw inwestycyjnych w kwocie 15 432 tys. zt, w tym:
=  inwestycje wewngtrzne w wysokosci 4 457 tys. zi,
= inwestycje zewngtrzne w wysokosci 10 975 tys. zt.

b. Inwestycje wewnetrzne

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

1) Rozwdj Przemystowy
W ramach Rozwoju Przemystowego rozpoczgto projekty zwiazane z zapewnieniem funkcjonowania urzadzen wytworczych

spotki w warunkach nowych, zaostrzonych wymagan s$rodowiskowych po 2015 roku oraz projekty kreujace rozwoj
ekonomiczny spotki.
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Glowne dzialania to:

a)

b)

d)

2)

prace majace na celu dostosowanie kottéw trzech blokéw cieptowniczych w EC Wroctaw do nowych standardow
emisyjnych po 2015 r.; w 2009 r. prowadzone byty analizy dotyczace wyboru najkorzystniejszej metody odsiarczania
spalin wraz z wyborem optymalnej koncepcji realizacji IOS oraz rdwnolegle podjete zostaly prace nad alternatywnymi
rozwigzaniami tego problemu (np. nad wykorzystaniem gazu ziemnego do opalania czgsci kotlow),

kontynuacja prac nad projektem budowy nowych blokéw upustowo-kondensacyjnych w EC Czechnica; zakres prac
koncepcyjnych poszerzony zostal o sprawdzenie mozliwosci budowy jednego bloku energetycznego duzej mocy
w miejsce dotychczas planowanych dwoch mniejszych; réwnolegle prowadzone sa prace nad przygotowaniem
materiatow niezb¢dnych do uruchomienia postgpowania przetargowego na wybor doradcy technicznego,

budowa instalacji toryfikacji biomasy - projekt o charakterze innowacyjnym, instalacja majaca na celu zmiang
wlasciwosci fizyko-chemicznych biomasy w sposob pozwalajacy nadaé jej cechy pozadane w procesie spalania tak, by
mogta w sposodb bezinwestycyjny zastapi¢ dotychczas spalany wegiel, a tym samym znaczaco zwigkszy¢ produkcje
energii odnawialnej,

przystosowanie infrastruktury EC Czechnica na potrzeby realizowanych projektow rozwojowych Spotki.

Projekt Technologiczny

W roku sprawozdawczym 2009 kontynuowano realizacj¢ zadan objetych tzw. Projektem Technologicznym, ponizej
przedstawiono najistotniejsze prace inwestycyjne zrealizowane we Wroclawiu:

3)

modernizacja czg$ci sredniopreznej turbiny TG-1,

modernizacja AKPiA bloku BC-1,

modernizacja urzadzen pomocniczych kotla K-1,

modernizacja uktadu elektrycznego bloku BC-1,

modernizacja pomieszczen i obiektow budowlanych uktadu elektrycznego BC-1.

Pozostale inwestycje wewnetrzne

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

W roku sprawozdawczym 2009 znaczaca czg$¢ ogolnych nakladow skierowana byl na modernizacje zwiazane z ukladem
AKPiA pozwalajace na optymalng eksploatacje uktadow DCS blokow cieptowniczych EC Wroctaw. W roku 2009
wykonano modernizacj¢ ukladow AKPiA centralnej mtynowni w EC Czechnica lacznie z przeniesieniem nastawni
do nastawni kotléw parowych co zapewnia przygotowanie do obstugi ukladu przez mniejsza liczbe operatorow.
Modernizacji podlegaty rowniez uktady podawania paliwa i odprowadzenia spalin.

Do najwazniejszych zadan zrealizowanych w 2009 roku nalezy zaliczy¢:

modernizacja nastawni w EC Wroclaw,

zmiana organizacji odprowadzenia spalin do srodowiska (w tym modernizacja kanalow spalin za kotlami blokowymi
i wodnymi oraz kominéw) w EC Wroctaw,

modernizacja urzadzen przeno$nikowego transportu wegla w EC Wroctaw,

modernizacja zasobnikoéw przykotlowych wraz z zabudowa instalacji gasniczej w EC Wroctaw,

modernizacja wewngtrznego uktadu sieciowego i uktadu pary technologicznej w EC Wroctaw

ochrona mienia

modernizacja mtynéw weglowych na kottach K-2 i 3 w EC Wroctaw (dostosowanie do wegli niskozasiarczonych),
modernizacja odbioru wegla do zasobnikow kottow K-1,2,3 w EC Wroclaw,

modernizacja zewnetrznej sieci cieptowniczej w EC Wroctaw (w tym przebudowa magistrali cieplowniczej MI MII)
modernizacja kotta K-2 w celu przystosowania instalacji do spalania biomasy EC Czechnica,

modernizacja czg¢$ci cisnieniowej K-4 i nastawni mtynowej EC Czechnica,

modernizacja zasobnikow przykottowych wraz z zabudowa instalacji gasniczej EC Wroclaw,

modernizacja wewngtrznego uktadu sieciowego i uktadu pary technologicznej EC Wroctaw,

modernizacja nastawni mtynowej w EC Czechnica.

modernizacja kotta K-2 w EC Czechnica w celu przystosowania instalacji do spalania biomasy.

Zadania inwestycyjne przeprowadzane w 2010 roku beda finansowane ze $rodkéw wiasnych Spoétki oraz ze $rodkow
zewngtrznych.
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Przebudowa kotla weglowego OP130/K2 w EC Czechnica na kociot biomasowy bedzie finansowana m.in. ze $rodkow

zewngtrznych:

= w lipcu 2009 roku Spoétka zawarta umowe kredytu inwestycyjnego w kwocie 51 000 tys. zt (Raport Biezqcy 24/2009)
na finansowanie zadania inwestycyjnego przebudowa kotla OP130/K-2 w Elektrocieptowni Czechnica na kociot
fluidalny ze ztozem babelkowym. Do dnia 31 grudnia Spétka uzyskata II transze kredytu w kwocie 33 000 tys. zi.

= w grudniu 2009 roku podpisana zostala umowa dotacji w kwocie 20 000 tys. zt z Narodowym Funduszem Ochrony
Srodowiska i Gospodarki Wodnej w Warszawie w ramach dziatania 4.5 priorytetu IV Programu Operacyjnego
Infrastruktura i Srodowisko 2007-2013. Do dnia 31 grudnia 2009 roku Spétka nie rozpoczela kwalifikowania
wydatkow i nie otrzymata §rodkow pieni¢znych.

c. Inwestycje wewnetrzne planowane w Grupie na rok 2010

Do najwazniejszych zadan zaplanowanych na 2010 rok przez Jednostke Dominujaca nalezy zaliczy¢:

— modernizacja ukladu sterowania, zabezpieczen i pomiardw rozliczeniowych pomig¢dzy blokami BC-1,2 i 3 a rozdzielnia
R-144 ul. Dluga (W)

— zmiana organizacji odprowadzenia spalin do srodowiska EC Wroctaw w tym modernizacja kanalow spalin za kottami
blokowymi i wodnymi oraz kominow,

— modernizacja urzadzen przenosnikowego transportu wegla w EC Wroclaw

— modernizacja AKPiA uktadu naweglania w EC Wroctaw modernizacja czgsci ci$nieniowej K-4 i nastawni mtynowe;j
w EC Czechnica,

— modernizacja kotta K-2 w EC Czechnica w celu przystosowania instalacji do spalania biomasy,

— modernizacja elewacji obiektow przemystowych w EC Wroctaw ochrona mienia.

Zadania inwestycyjne przeprowadzane w 2010 roku beda finansowane ze $rodkéw wiasnych Spoélki oraz ze $rodkow
zewngtrznych.

Przebudowa kotla weglowego OP130/K2 w EC Czechnica na kociot biomasowy bedzie finansowana m.in. ze $rodkow

zewngtrznych:

= w lipcu 2009 roku Spoétka zawarta umowe kredytu inwestycyjnego w kwocie 51 000 tys. zt (Raport Biezqcy 24/2009)
na finansowanie zadania inwestycyjnego przebudowa kotla OP130/K-2 w Elektrocieptowni Czechnica na kociot
fluidalny ze ztozem babelkowym. Do dnia 31 grudnia Spétka uzyskata II transze kredytu w kwocie 33 000 tys. zi.

= w grudniu 2009 roku podpisana zostala umowa dotacji w kwocie 20 000 tys. zt z Narodowym Funduszem Ochrony
Srodowiska i Gospodarki Wodnej w Warszawie w ramach dziatania 4.5 priorytetu IV Programu Operacyjnego
Infrastruktura i Srodowisko 2007-2013. Do dnia 31 grudnia 2009 roku Spétka nie rozpoczela kwalifikowania
wydatkow i nie otrzymata §rodkow pieni¢znych.

W 2010 rozpoczgte zostang tez prace modernizacji bloku weglowego w EC Zielona Goéra S.A. Zostanie wybudowanych
5 nowych kottéw wodnych olejowo — gazowych o mocy 32 MWt kazdy (faczna moc uktadu 160 MWt), 1 kociot parowy
olejowo — gazowy o wydajnosci 9t/h oraz uktad zasilania w gaz i olej wraz z dwoma zbiornikami oleju o pojemnosci okoto
3000 t. Laczna warto$¢ inwestycji 54 830 tys. zt. Rozpoczecie eksploatacji w czerweu 2012 roku.

Kotty beda opalane nadwyzkami gazu w ramach istniejacej umowy dlugoterminowej na dostawy gazu z PGNiG lub w
przypadku wykorzystania catej dostgpnej mocy godzinowej w gazie, olejem stanowiacym jednoczes$nie paliwo rezerwowe.

Uktad pracy catej EC ZG zaktada, ze BGP stanowié¢ bedzie podstawowe zrodto produkeji ciepta dla miejskiego systemu
cieplowniczego, natomiast nowe kotly olejowo — gazowe stanowi¢ beda zrodlo szczytowe, a w przypadku awarii BGP,
zrodto rezerwowe.

Nowe kotly wodne bgda takze podstawowym zrodlem ciepta w okresie planowych remontéw BGP (w sezonie letnim).

W zwiazku z inwestycja modernizacji bloku wegglowego Elektrocieplownia ,,Zielona Goéra” wystapita z wnioskiem
do NFOSIGW o dotacje - ze $rodkéw Europejskiego Funduszu Rozwoju Regionalnego Dzialanie nr 4.3. — ,,Wsparcie dla
przedsigbiorstw w zakresie wdrazania najlepszych dostgpnych technik (BAT)”. Maksymalna kwota wsparcia dla tego
dziatania wynosi 30% wydatkow kwalifikowanych, ale nie wigcej niz 20 000 tys. zt.

Pozostate spolki zaktadaja jedynie inwestycje odtworzeniowe w kolejnym roku.
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d. Inwestycje zewnetrzne

Zardwno KOGENERACJA S.A. jak i EC Zielona Goéra S.A. do 31 marca réwniez w porozumieniu z ZEC Sp. z 0.0. realizuja
inwestycje zewngtrzne w zakresie nowych przytaczen do miejskiej sieci cieplowniczej odpowiednio we Wroctawiu i w Zielonej
Gorze, ktore maja na celu powigkszenie rynku ciepta i wynikaja z celow strategicznych Spotek oraz, w przypadku Jednostki
Dominujacej, inwestycje w rozwoj sieci wiasnej i przytaczanie nowych odbiorcow w miejscowosci Siechnice.

W roku 2009 przytaczono do sieci cieptowniczej odbiorcow o tacznej mocy 42,26 (w 2008 roku 48,32 MW,,):
34,05 MWt odpowiednio: na terenic Wroctawia 66 weztdw o tacznej mocy 29,64 MWt, w tym m.in. poprzez budowe
wlasnych weztow u odbiorcow ze $rodkéw wilasnych Spotki oraz w Siechnicach 10 wgztéw na wlasnej sieci
cieplowniczej o mocy 3,35 MWt, w 2009 roku rozpoczgto pierwszy etap realizacji budowy nowej sieci cieptowniczej
na terenie Swietej Katarzyny,

— 8,21 MWt na terenie Zielonej Gory (dotyczy 26 obiektow).

Dziatania zwigzane z nowymi przylaczeniami bgda kontynuowane i rozwijane.

e. Inwestycje zewnetrzne planowane w Grupie na 2010 rok

W 2010 roku dziatania zwiazane z nowymi przytaczeniami b¢da kontynuowane i rozwijane.

KOGENERACIJA S.A. planuje przylaczy¢ 25 MWt natomiast EC Zielona Goéra S.A. po polaczeniu z ZEC Sp. z o.o.
6 MWt. Beda to zaréwno przylaczenia nowych obiektow jak i obiektow istniejacych (np. rozwoj sieci w Srédmiesciu
w rejonie Starego Rynku w Zielonej Gorze).

Dzigki przytaczeniu ZEC Sp. z 0.0 do EC Zielona Goéra finansowanie rozwoju sieci, a takze jej modernizacja jest znaczaco
ulatwiona. Mozliwe bedzie powiazanie naktadow finansowych na rozbudoweg sieci cieplowniczej z przyrostem mocy
cieplnej oraz skutkami przychodowymi w EC Zielona Goéra S.A. wynikajacymi ze wzrostu sprzedazy energii elektrycznej
w wysokosprawnej kogeneracji.

f. Inwestycje kapitalowe
KOGENERACJA S.A.

W 2009 roku KOGENERACIJA S.A. zakupita:
zakup 10 000 udziatdow spotki VKN Polska Sp. z 0.0., warto$¢ transakcji 5 000 tys. zt,
—  zakup do 100% udziatéw ZEC Hurt Sp. z 0.0., warto$¢ transakcji 1 899 tys. zi,
—  zakup 100% udziatéw Z.C. Term Hydral Sp. z 0.0., warto$¢ transakcji 3 000 tys. z1,
—  zakup udziatow ZC Term Hydral Sp. z 0.0., warto$¢ transakcji 1 500 tys. zt, podwyzszenie kapitatu.

W 2009 roku KOGENERACIJA S.A. sprzedata udziaty nastgpujacych spotek:

—  sprzedaz udzialow spotki zaleznej ZEC Service Sp. z 0.0., warto$¢ transakcji 5 289 tys. zl,

— sprzedaz udzialow spoiki zaleznej Ekotrakt Sp. z 0.0., warto$¢ transakcji 474 tys. zt, spotka jest nadal posrednio zalezna
w 100% poprzez spotke Renevis Sp. z o.0.

Wplyw przedstawionych transakcji na zmiang procentowego udzialu KOGENERACIJI S.A. w kapitale spotek opisano
w pkt 3.h Zmiany w strukturze Grupy Kapitalowej niniejszego sprawozdania.

Spolki Grupy
Spotka VKN Polska Sp. z o0.0. (obecnie Renevis sp. z 0.0.) zakupita 1 875 udzialéw spotki Ekotrakt Sp. z 0.0., warto$é¢
transakcji 474 tys. zt.

EC Zielona Gora S.A.:

— dokonata sprzedazy udziatow ECeAuto Sp. z 0.0.

— zrealizowata proces przylaczenia dystrybutora ciepta ZEC Sp. z 0.0., potaczenie sfinalizowano 1 kwietnia 2009 roku.
W efekcie powyzszych zmian spotka EC Zielona Gora S.A. nie posiada juz Grupy Kapitatowe;.

Wplyw przedstawionych transakcji na zmiang procentowego udzialu w kapitatach spotek opisano w pkt 3.h Zmiany
w strukturze Grupy Kapitalowej niniejszego sprawozdania.
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2. Zdarzenia istotnie wplywajace na dzialalno$¢ Grupy
(zgodnie z § 91 ust.5, pkt 1, § 92 ust.3, pkt 2 Rozporzqdzenia, zgodnie z Art.49, ust.2, pkt 1 Ustawy)

1) Zdarzenia istotnie wplywajqce na dzialalnosé¢ Grupy Kapitatowej w roku obrotowym

W 2009 roku nalezy odnotowa¢ nast¢pujace zdarzenia, ktére miaty wplyw na dziatalno§¢ Spotki:

Grupa wypracowata zdecydowanie wyzszy wynik finansowy netto w 2009 r.. 167399 tys.zt w stosunku
do 60 127 tys. zt w 2008 roku, na co wplynal wzrost cen energii elektrycznej i certyfikatow tzw. ,zottych”
i,,zielonych”,

Jednostka Dominujaca przekazata na dywidendeg kwotg 30 545 tys. zt (2,05 zl/akcje; w 2008 roku 2,05 zt/akcje),

Jednostka Dominujaca otrzymata dywidende od EC Zielona Gora S.A. w wysokosci 25 047 tys. z, (w 2008 roku

KOGENERACIJA S.A. otrzymata dywidendg z EC ZG S.A. w wysokosci 16 346 tys. zt),

Jednostka Dominujaca objeta udzialy w podwyzszonym kapitale zaktadowym VKN Polska Sp. z 0.0. w wysokosci

5000 tys. zt, zakupita pozostate udziaty spotki ZEC Hurt Sp. z 0.0. za kwotg 1 899 tys. zt oraz zakupita nowa spotke

Z.C. ,,Term Hydral” Sp. z 0.0. za kwotg 4 535 tys. zi,

w dniu 16 lutego 2009 roku Jednostka Dominujaca kolejny raz otrzymata wyptatg ubezpieczenia utraty zysku na skutek

anomalii pogodowych - derywat pogodowy ,,collar”, w kwocie 3 372 tys. zt (2 929 tys. zt w 2008 roku),

na skutek zmian w zakresie Prawa Energetycznego:
= ograniczono sprzedaz energii konwencjonalnej - efekt zmiany wskaznika sprawnosci przemiany z 70% do 75%,
® rozpoczgto sprzedaz praw majatkowych - certyfikatow na energi¢ produkowana w skojarzeniu (czerwona) oraz

pochodzaca ze Zrodet odnawialnych - wspotspalanie biomasy (zielona),

EC Zielona Goéra S.A. podpisata z PSE S.A. umoweg rozwigzujaca kontrakt dlugoterminowy sprzedazy energii

elektrycznej (zawarty w 2001 roku na okres 20 lat) i z dniem 1 kwietnia 2008 roku, zgodnie z ustawa z dnia 29 czerwca

2007 roku o zasadach pokrywania kosztow powstalych u wytworcow w zwiazku z przedterminowym rozwiazaniem

uméw dhugoterminowych sprzedazy mocy i energii elektrycznej (KDT), rozpoczgto naliczanie tzw. kosztow

osieroconych, wysoko$¢ odszkodowania w 2009 r. wyniosta 18 340 tys. z1,

3 lipca 2009 r. zostata zatwierdzona decyzja Prezesa Urzedu Regulacji Energetyki nr OWR-4210-21/2009/1276/1X-

A/DB "Taryfa dla ciepta" dla KOGENERACIJI S.A., ktéra obowiazuje od 1 sierpnia 2009 r.,

1 lipca 2008 r. Rada Ministrow przyjela rozporzadzenie o rozdziale uprawnien do emisji dwutlenku wegla. Ilos¢

przyznanych uprawnien dla KOGENERACII S.A. jest nizsza niz w I KPRU. Emisje na rok 2008 byty wyzsze od planu,

dlatego Spotka zawiazala rezerwg w wysokosci 2 731 tys. zt. Na mocy Art.47 ustawy z dnia 22 grudnia 2004 r.

O handlu uprawnieniami do emisji, Marszatek Wojewodztwa Dolnoslaskiego wyrazit zgode na pokrycie

uprawnieniami przyznanymi na rok 2009 r6éznicy pomigdzy emisja rzeczywista a liczbg posiadanych uprawnien w roku

2008. W roku 2009 odnotowano nadwyzke 15473 Mg. W wyniku zbilansowania niedoboru roku 2008 z nadwyzka

roku 2009 zmniejszono rezerwe na zakup uprawnien do kwoty 816 tys. zt., natomiast w spotce zaleznej EC Zielona

Gora S.A. poziom emisji byt nizszy anizeli przyznane limity,

zaktualizowano Plan Strategiczny Jednostki Dominujace;j i jej Grupy Kapitatlowej na lata 2009-2010,

status postgpowan w sprawie zwrotu nadptaty podatku akcyzowego za okresy rozliczeniowe od stycznia 2006 roku

do lutego 2009 jest nastgpujacy:

e w dniu 16 wrze$nia 2009 r. zapadt korzystny dla KOGENERACIJI wyrok WSA we Wroclawiu dotyczy okresu
rozliczeniowego od 1 stycznia 2006 r. do 31 lipca 2008 r. — kwota nadptaty: 63 887 tys. zt , wyrok nie jest jeszcze
prawomocny, gdyz Izba Celna ztozyta skarge kasacyjna do NSA,

e po uzyskaniu odmownej decyzji Izby Celnej, zostala ztozona do WSA w dniu 30 wrze$nia 2009 r. skarga
dotyczaca okresu od 1 sierpnia 2008 do 31 grudnia 2008 (kwota nadptaty: 8 703 tys. zI), WSA postanowieniem
z 19 stycznia 2010 r. zawiesil postgpowanie do czasu rozstrzygnigcia przez Trybunal Konstytucyjny pytania
prawnego (sygn. I FSK 240/08) o konstytucyjnos¢ zasad zwrotu nadptaty w podatku akcyzowym producentom
energii elektrycznej,

e toczy si¢ postgpowanie w Izbie Celnej w sprawie stwierdzenia niewaznosci decyzji odmawiajacej zwrotu nadptaty
za okres od 1 stycznia 2009 r. do 28 lutego 2009 r. — kwota nadptaty: 5 504 tys. zi,

Laczna wysokos¢ wierzytelnosci nie przekracza 10% kapitatow wtasnych emitenta na dzien 31 grudnia 2009 roku.
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2) Zdarzenia istotnie wplywajqce na dzialalnosé Grupy Kapitalowej po zakorczeniu roku obrotowego, do dnia
zatwierdzenia sprawozdania finansowego

o Polaczenie Renevis sp. z o.0. z Ekotrakt Sp. z o.0.

26 stycznia 2010 r. w Monitorze Sadowym i Gospodarczym zostatl ogloszony Plan polaczenia spotek zaleznych Jednostki
Dominujacej: Renevis sp. z 0.0. (100% udziat KOGENERACIJI S.A.) i Ekotrakt Sp. z 0.0. (100% udziat Renevis sp. z 0.0.)
W dniach 27 stycznia 2010 r. i 15 lutego otrzymano pierwsze i drugie zawiadomienie o zamiarze polaczenia Spotek.
Uchwala o potaczeniu zostata powzigta przez Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Ekotrakt Sp. z 0.0. w dniu 3 marca
2010 r. Wpis do KRS o potaczeniu spotek zostat dokonany w dniu 1 kwietnia 2010 roku.

o Ogloszenie polagczenia KOGENERACJI S.A. z Z.C. Term Hydral Sp. z o.0.

W dniu 6 kwietnia Spotka opublikowata Plan polaczenia ze spotka zalezng Z.C. Term Hydral Sp. z 0.0. (Raport Biezqcy
6/2010) oraz Pierwsze zawiadomienie Akcjonariuszy o potaczeniu (Raport Biezqcy 8/2010). Polaczenie dokonane zostanie
na podstawie art. 492 § 1 pkt 1 w zwiazku z art. 515 § 1 oraz art. 516 § 6 Kodeksu spdétek handlowych w drodze
przeniesienia calego majatku Spotki przejmowanej na Spoétke przejmujaca (bez podwyzszania kapitalu zaktadowego Spotki
przejmujacej i wymiany udziatdw Spotki przejmowanej na akcje Spotki przejmujacej), tj. przez przejecie. Wskutek
potaczenia obu Spotek kapitat zaktadowy Spotki przejmujacej nie zostanie podwyzszony i nie zostang wyemitowane nowe
akcje (art. 515 § 1 Kodeksu spotek handlowych). Nie ulegnie zmianie takze Statut Spotki przejmujace;.

e Spory zbiorowe: projekt restrukturyzacji, wskaznik wzrostu wynagrodzen

W zwiazku z planowanym utworzeniem Centrum Ustug Wspoélnych w Krakowie dla spotek Grupy EDF w Polsce, ktorego
dzialalno$¢ polega¢ bedzie w szczegdlnosci na $wiadczeniu kompleksowej ustugi wspolnej z zakresu finansow
i ksiggowosci, zarzadzania zasobami ludzkimi, wsparcia IT oraz logistyki (zakupy, wsparcie proceséw produkcyjnych)
w dniu 16 marca 2010 roku rozpoczat si¢ w Spolce spor zbiorowy. Przyczyna sporu byto nieuwzglgdnienie zadan zwiazkow
zawodowych dotyczacych niepodejmowania przez Zarzad dziatan planowanych w procesie zmian organizacyjnych (Raport
Biezqcy 4/2010).

W dniu 15 marca rozpoczat si¢ rowniez spor zbiorowy dotyczacy ustalenia wysokosci wskaznika wzrostu wynagrodzen
w KOGENERACII S.A. oraz wyptaty nagrody na Dzien Energetyka (Raport Biezqcy 3/2010).

3. Ocena czynnikow i nietypowych zdarzen majacych wplyw na wynik Grupy za 2009 rok
(zgodnie z § 91 ust.6, pkt 12 Rozporzqdzenia)

a. Derywatyw pogodowy

W roku sprawozdawczym 2009 Spoétka ujeta w sprawozdaniu spadek aktywow oraz zmniejszenie zyskow brutto z tytutu
zawartej umowy ,,Ubezpieczenia utraty zysku na skutek anomalii pogodowych — derywat pogodowy collar”.

Ujecie instrumentu wplynglo na wzrost warto$ci przeplywdw pienigznych z dziatalno$ci inwestycyjnej — rozliczenie
nastapitlo zgodnie z umowa po zakonczeniu roku 2007 i 2008. Krotkoterminowa czg$¢ odszkodowania pogodowego
wyliczona na podstawie umowy wyniosta 3 372 tys. zt i wptyngta 2009 r. zwigkszajac jednoczes$nie pozostate przychody
operacyjne (w 2008 roku 2 929 tys. zt).

Ostateczny wplyw na wynik finansowy netto w 2009 r. wyniost -1 059 tys.zl. Zalozenia umowy przedstawiono
w Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym Grupy Kapitatlowej KOGENERACII S.A., nota 39 Zarzqdzanie ryzykiem,
g. Ryzyko pogodowe.

b. Sprzedaz udziatéw spélki zaleznej ZEC Service Sp. z o0.0.

W dniu 29 czerwca 2009 r. KOGENERACIJA S.A. zbyla na rzecz ZEC Service Sp. z 0.0. udzialy tejze spotki za taczna
kwote 5 289 tys. zt. Przejicie wiasnosci udziatdw nastapito z chwila podpisania Umowy i jednoczesnie dokonano, zgodnie
z Uchwata Zgromadzenia Wspolnikow ZEC Service Sp. z 0. 0. z dnia 1 czerwca 2009 r., umorzenia ww. udziatow. Udziat
Grupy Kapitatowej KOGENERACJA S.A. w aktywach netto spotki ZEC Service Sp. z 0.0. na moment sprzedazy wyniost
6 113 tys. zt, natomiast wynik na sprzedazy wykazano w kwocie -824 tys. zt.
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¢. Wymiana uprawnien do emisji CO, (EUA/CER)

W grudniu 2009 roku Spéitka Dominujaca dokonata wyceny wymiany uprawnien do emisji CO, EUA na Jednostki
Kwalifikowane CER. Transakcja zostanie dokonana przez podmiot o rozwinigtym portfelu Jednostek Kwalifikowanych
(Jednostek Poswiadczonej Redukceji Emisji oraz Jednostek Redukcji Emisji (Certified Emission Reduction Units i Emission
Reduction Units) w ramach Mechanizmu Czystego Rozwoju (CDM) oraz mechanizmu Wspolnych Wdrozen (JI),
okreslonych w Protokole z Kyoto.

Dla potrzeb sporzadzenia sprawozdania finansowego zdarzenie zostalo zakwalifikowane do kategorii instrumentéw
finansowych wycenianych w wartosci godziwej przez wynik finansowy. Ujgcie instrumentu w sprawozdaniu spowodowato
wzrost aktywow (inwestycji) o kwotg 5 823 tys. zt oraz zwigkszenie zysku brutto. Dodatkowo utworzono rezerwg na
podatek dochodowy w wysokosci 1 106 tys. zt, ktora obciazono wynik finansowy. Ostateczny wplyw na wynik finansowy
netto wyniost 4 717 tys. zt.

4. Charakterystyka wewnetrznych i zewnetrznych czynnikow istotnych dla rozwoju Grupy
(zgodnie z § 91 ust.6, pkt 14 Rozporzqdzenia)

a. Czynniki zewnetrzne

1) Tendencje spadkowe w zuzyciu ciepla i sprzedaziy energii elektrycznej

Poniewaz KOGENERACJA S.A. produkuje energi¢ elektryczna w skojarzeniu z cieptem, niezwykle wazng sprawa jest
stabilizacja wolumenu ciepta odbieranego przez klientdw, co jest zadaniem ambitnym wobec ciagle postepujacej
termomodernizacji budynkow i wdrazania energooszczednych technologii przez odbiorcow.

Dzigki realizowanemu programowi przyltaczania 25 MWt ,nowej” mocy cieplnej kazdego roku, w roku 2006 po raz
pierwszy wystapita stabilizacja produkcji i1 sprzedazy ciepla (przylaczenie ,nowych” 28,22 MWt mocy cieplnej
w zawartych umowach sprzedazy ciepta).

Sprzyjajacym czynnikiem dla osiagnigcia tego celu sa dobre relacje z naszym partnerem strategicznym — podstawowym
odbiorca ciepta we Wroctawiu - Fortum Power and Heat Polska Sp. z 0.0. Jeste§my 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 uwzglednieniem
mozliwosci i ograniczen wynikajacych z nowelizacji ustawy Prawo Energetyczne i rozporzadzen wykonawczych.

2) System handlu uprawnieniami do emisji CO,

W rozporzadzeniu Rady Ministrow z dnia 1 lipca 2008 r. w sprawie przyjecia Krajowego Planu Rozdziatu Uprawnien do
emisji dwutlenku wegla na lata 2008-2012 dla wspolnotowego systemu handlu uprawnieniami do emisji ograniczono dla
KOGENERACIJI S.A. przydziat emisji CO, do poziomu 1 609 580 Mg CO, (poprzednio 2 168 400) na kazdy rok
obowiazywania Il KPRU:

rzeczywista emisja w 2009 r. wynosita —-1594 107 Mg
roczny przydzial emisji — 1609 580 Mg
nadwyzka uprawnien za rok 2009 - 15473 Mg

Z tytutu niedoboru w ilosci 42 813 Mg w kosztach roku 2008 zostata uwzglgdniona rezerwa w wysokosci 2 731 tys. zt na
zakup brakujacych uprawnien. Po korekcie 2009 roku, w zwiazku z przeprowadzong weryfikacja emisji przez niezalezny
podmiot w wysokosci 12 371 Mg, ostateczny niedobor roku 2008 wyniost 30 442 Mg. Spotka uzyskata zgodg Marszatka
Wojewddztwa Dolnoslaskiego na pokrycie roznicy uprawnieniami na rok 2009. W wyniku zbilansowania niedoboru roku
2008 z nadwyzka roku 2009 zmniejszono rezerwg na zakup uprawnien do kwoty 816 tys. zt.
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Tak jak w roku poprzednim Spoétka, na mocy Art.47 ustawy z dnia 22 grudnia 2004 r. O handlu uprawnieniami do emisji,
po weryfikacji emisji za 2009 r. ztozy wniosek do Urzedu Marszatkowskiego o wyrazenie zgody na pokrycie
uprawnieniami przyznanymi na rok 2010 réznicy -14 969 Mg pomigdzy emisja rzeczywista a liczba posiadanych uprawnien
w roku 2009, nie bedzie ich zakupywac.

W roku 2010 oczekuje si¢ dalszej redukcji emisji CO, z tytulu zwigkszenia produkcji energii elektrycznej z paliw
odnawialnych.

Elektrocieplownia Zielona Goéra S.A. w ramach II KPRU otrzymala $rednioroczny przydzial uprawnien na okres
rozliczeniowy 2009-2012 wynoszacy 606 639 Mg CO,. Po przeprowadzeniu weryfikacji Rocznego Raportu Emisji CO,
iprzekazaniu do raportu do KASHUE i Urzedu Marszatkowskiego dokonano umorzenia zweryfikowanej emisji
rzeczywistej za rok 2008 w wysokosci 533 015 Mg CO,.

rzeczywista emisja w 2009 r. wynosita — 542941 Mg
roczny przydzial emisji — 606 639 Mg
nadwyzka uprawnien za rok 2009 - 63698 Mg

Dokonano weryfikacji rocznego raportu emisji CO2 i osiagnigto pozytywny wynik weryfikacji.

b. Czynniki wewngetrzne
1) Strategia KOGENERACJI S.A.

Celem Nadrzednym KOGENERACIJI S.A. jest uzyskanie wysokiej rentowno$ci na poziomie oczekiwanym przez
akcjonariuszy, dziatajac w zgodzie z misja firmy.
Strategia do 2015 roku opiera sig na nastgpujacych Celach Strategicznych:

Rozwijanie kompetencji pracownikow przy uwzglednieniu aspektow spotecznych,

Poprawa bezpieczenstwa i higieny pracy oraz zarzadzania jakoScia i sSrodowiskiem w Spoice,
Utrzymanie pozycji lidera na rynku ciepta,

Poprawa efektywnos$ci wytwarzania i ograniczanie negatywnego wplywu na srodowisko,
Rozwoj Przemystowy KOGENERACII S.A.,

Zapewnienie oczekiwanej rentownos$ci Grupy Kapitatowej KOGENERACIJA S.A.

mTmoAwe

Pod koniec roku 2009 dokonano weryfikacji Planu Strategicznego Spotki, obejmujacego lata 2010-2011 oraz
zaktualizowano cele organizacji. W wyniku tych prac zostata zaktualizowana Strategia KOGENERACIJI S.A. i jej Grupy
Kapitatowej do 2015 roku. Cele strategiczne pozostaty bez zmian. W ramach celéw operacyjnych wpisano do planu
operacyjnego 16 nowych celow i dziatan operacyjnych oraz zamknigto realizacje 37.

Jako nowe zadania przyjgto, m.in.:

= wramach celu A : zarzadzanie zasobami ludzkimi wyprzedzajace zmiany w posiadanych kompetencjach. Spotka chce
jak najlepiej zarzadzaé¢ personelem, aby zapewni¢ utrzymanie ciaglosci biznesowej poprzez zapewnienie niezbgednych
kompetencji

= w ramach celu B: oprocz statego koncentrowania si¢ na podnoszeniu poziomu zarzadzania jakoS$cia i srodowiskiem
oraz podnoszeniem poziomu BHP w Spolce, podjgto takze zadania majace na uwadze przygotowanie zmian w Spolce
w zwiazku z utworzeniem Centrum Ustug Wspolnych EDF Polska oraz zadania skupiajace si¢ na efektywniejszym
wykorzystaniu kontroli wewngtrznej w doskonaleniu procesow

= w ramach celu C: Spotka realizuje dziatania zwiazane zarowno z rozwojem sieci jak i budowaniem wizerunku oraz
rozszerzaniem ustug poprzez wdrozenie oferty dystrybucyjnej dla energii elektrycznej, ciepta i chtodu

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

= wramach celu E: cele operacyjne koncentrujace si¢ na zbudowaniu technicznych podstaw przysztosci Spotki,

= w ramach celu F: Spétka skoncentruje si¢ na zréznicowanych aspektach zarzadzania majacych wptyw na finansowa
strong¢ prowadzenia dziatalnosci, miedzy innymi na zapewnieniu ciagtosci procesow finansowych w trakcie tworzenia
Centrum Ustug Wspdlnych.

Powyzsze Cele Strategiczne przetozono na 26 celéw operacyjnych i 13 dziatan operacyjnych, zawartych w Planie

Operacyjnym KOGENERACIJI S.A.
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2) Rozwdj Przemystowy i Projekt Technologiczny
Zadaniem Pionu Rozwoju Przemystowego jest przygotowanie realizacji zadan rozwojowych okreslonych w strategii Spotki.

W roku sprawozdawczym 2009 kontynuowano rozpocze¢ta w 2005 roku realizacje zadan objetych tzw. Rozwojem
Przemystowym. Zakres projektu jest bardzo szeroki — obejmuje inwestycje w modernizacj¢ urzadzen produkcyjnych dla
zwigkszenia ich niezawodno$ci, zmiany technologiczne, a takze zmiany organizacyjne w przedsi¢biorstwie dla podniesienia
efektywnosci zarzadzania oraz optymalizacj¢ zatrudnienia.

Zakres modernizacji w EC Wroctaw dotyczy podstawowych urzadzen bloku BC -50, ograniczono natomiast planowany
wczesniej zakres modernizacji urzadzen w EC Czechnica, zakladajac wczedniejsza realizacje nowych blokéw w tej
elektrocieplowni.

Rozwdj Przemystowy to najwazniejszy projekt realizowany obecnie w Spoélce.

3) 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
uzytkownicy systemu korzystali ze wsparcia konsultantéw integratora (IBM). Po zakonczeniu tej fazy dalsza opieke nad
rozwojem systemu sprawowana jest przez wspolny zespot BASIC zorganizowany w ramach Grupy EDF Polska i z dwoma
firmami konsultingowymi ICON i BCC na podstawie zawartych umow serwisowych. Nowy system pozwolil na
optymalizacje czesci procesow biznesowych, umozliwit szybszy dostep do pelniejszej i bardziej przekrojowej informacji
i lepiej wspiera proces podejmowania decyzji menedzerskich.

4) Zarzqdzanie przez Cele

W 2009 roku kontynuowano wprowadzone w roku 2002 Zarzadzanie przez Cele. Zadaniem obranej metody zarzadzania jest
umozliwienie efektywnego kierowania Spotka. Od 2004 roku system Zarzadzania przez cele realizowany jest rowniez na
poziomie stanowisk specjalistow.

Na poczatku 2009 roku zostaly zawarte szczegdélowe Kontrakty o Cele pomigdzy Dyrektorem Generalnym
a poszczegdlnymi Dyrektorami Operacyjnymi. Zapisy Kontraktow o Cele na rok 2009 wynikaty bezposrednio z przyjgtej
Strategii KOGENERACII S.A., zawieraly takze czg$¢ dotyczaca realizacji standardowych zadan danej Dyrekcji.

Podobnie jak w roku poprzedzajacym, celom operacyjnym nadano priorytety waznosci, a w Kontraktach o Cele zawarto
wagi dla poszczegdlnych dziatan oraz precyzyjne kryteria punktowej oceny realizacji. Zadania objete Kontraktami
realizowane byly na podstawie Umoéw o Cele zawartych przez Dyrektorow Operacyjnych z Kierownikami Dziatéw oraz
z osobami na samodzielnych stanowiskach.

System Zarzadzania przez Cele jest rowniez wdrozony w EC Zielona Gora, gdzie wprowadzono w kwietniu 2009 r. nowy
Regulamin ZPC a takze w pozostatych jednostkach zaleznych Grupy.

5) Pozwolenia Zintegrowane
W roku 2009 zostala wydana decyzja Marszatka Wojewddztwa Dolnoslaskiego z dnia 5 sierpnia 2009 r. PZ 36.1/2009,
zmieniajaca pozwolenie zintegrowane dla EC Czechnica. Zmiany dotyczyly zatwierdzenia zmiany ilosci wydobywanych

odpaddéw ze sktadowiska.

7 pazdziernika 2009 roku Spoétka podpisata porozumienie ze spotka Renevis Sp. z 0.0. dotyczace rejestracji substancji
chemicznych w unijnym systemie REACH.
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6) Zintegrowany System Zarzqdzania

KOGENERACJA S.A. posiada certyfikat Zintegrowanego Sytemu Zarzadzania, ktory swoim zakresem obejmuje 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 18001:2007

Certyfikat jest wazny do 22 kwietnia 2010 roku.
W dniach 15-16 czerwca 2009 r. przeprowadzono audyt (PCBC) potwierdzajacy skuteczno§¢ ZSZ. Certyfikat utrzymano.
Dokumentacja ZSZ zostata zaktualizowana pod katem wymagan OHSAS 18001:2007.

W 2009 r. w Elektrocieptowni ,,Zielona Goéra,, S.A. wdrozony zostat System Zarzadzania Jako$cia zgodny z norma PN-EN
ISO 9001:2009 zintegrowany z istniejacym juz Systemem Zarzadzania Srodowiskowego oraz Bezpieczenstwem i Higiena
Pracy zgodnym z normami: PN-EN ISO 14001:2005, PN-N 18001:2004 i BS OHSAS 18001-2007. Jednoczes$nie
przeprowadzone zostaly prace wdrozenia wymagan norm w zakresie systemu Zarzadzania Jakoscia, Srodowiskowego oraz
Bezpieczenstwem i Higiena Pracy w Pionie Dystrybucji Ciepta, wiaczonym w struktury EC Zielona Goéra od kwietnia
2009 r.

W wyniku przeprowadzonego w lipcu 2009 r. audytu nadzoru i audytu certyfikujacego Komitet Techniczny ds. Certyfikacji
Systemu Zarzadzania PCBC SA przyznat EC ZG Certyfikaty na zgodnos¢ z normg PN-EN ISO 9001, PN-EN ISO 14001,
PN-N 18001 oraz OHSAS 18001 w zakresie wytwarzania energii elektrycznej i ciepla oraz przesytu i dystrybucji ciepta.

7) Polityka Zatrudnienia

W roku 2009 Spoétka prowadzita dzialania zwigzane z optymalizacja zatrudnienia. Dziatania te polegaty na monitorowaniu
i ulatwianiu odej$¢ emerytalnych (specjalne programy). Ponadto wprowadzono Program Indywidualnych Odejs¢ dla
wszystkich chetnych pracownikow.

8) Opieka medyczna

KOGENERACJA S.A. wspodlpracuje z EMC Instytut Medyczny SA w zakresie $wiadczenia ustug medycznych dla
pracownikow Spotki oraz medycyny pracy. Ponadto Spotka podpisata umowe z PZU, ktora gwarantuje pracownikom
dostep do lekarzy specjalistow oraz innych ponadstandardowych $wiadczen w zaleznosci od indywidualnego ubezpieczenia.

9) Rozwdj kompetencji pracownikoéw — srodki unijne na szkolenia w Grupie EDF w Polsce

W roku 2009 Spotki Grupy rozpoczely cykl szkolen ,,Wspodlne kompetencje sita Grupy EDF w Polsce” dofinansowanych
z Europejskiego Funduszu Spolecznego. W pazdzierniku 2008 Polska Agencja Rozwoju Przedsigbiorczosci (PARP)
przyznata w/w projektowi dofinansowanie w wysokosci 60%.

Szkolenia te objely trzy grupy pracownikow:
1. Kadra menadzerska, dla ktorej przygotowano program pt. Akademia Menadzera,
2. Sredni dozér, dla ktorej przygotowano program pt. Zarzqdzajqcy Mistrz,

3.  Wybrani pracownicy o wysokim potencjale, dla ktorych przygotowano program, pt. Rozwdj Talentow.

Ponadto w ramach innych rodzajow szkolen dla wszystkich chegtnych organizowane byly szkolenia z Zarzadzania
projektami lub Radzenia sobie ze stresem.

Poza przyznanymi $rodkami unijnymi spotki prowadzily szkolenia finansowane z wtasnych srodkow. Duzy nacisk potozono
na sprawy zwiazane z bezpieczenstwem i higieng pracy.
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10) Mobilnos¢ w Grupie EDF

W 2007 r. Grupa EDF Polsce wdrozyla system rekrutacji wewngtrznej, ktory zaklada jednoczesne informowanie
pracownikow wszystkich spotek powiazanych w Grupie o wakujacych stanowiskach pracy. Celem jest zachecenie do
mobilnosci i aktywnosci na rynku pracy. System byt rozwijany w 2009 roku.

11) Synergia w Grupie EDF

Poszukujac synergii w Spotkach powiazanych Grupa EDF prowadzi prace analityczne zmierzajace do utworzenia Centrow
Ustug Wspdlnych. Centra te $wiadczylyby ustugi w zakresie funkcji wsparcia (obszar zakupdw oraz pomocniczych
procesow biznesowych) dla spotek z Grupy, ktore zdecydowalyby sig¢ przystapi¢ do tego projektu. Aktualnie w Spotce
prowadzone sa analizy, ktore maja odpowiedzie¢ na pytanie, jakie korzy$ci moglaby uzyska¢ Spotka z ewentualnego
wdrozenia takiego projektu i jakie bytyby uwarunkowania takiej decyzji.

5. Zrownowazony Rozwdj i odpowiedzialnos$¢ spoteczna

Zréwnowazony Rozwdj jest filozofia rozwoju umozliwiajaca pogodzenie satysfakcjonujacego wyniku ekonomicznego
z gleboka troska o otoczenie spoteczne i sSrodowisko naturalne.

Srodowisko naturalne

Dziatania $rodowiskowe w KOGENERACJI S.A. dotycza ograniczania emisji szkodliwych gazéw, stosowania
odnawialnych Zrodet energii (zwigkszanie produkcji z biomasy), likwidacji sktadowisk odpadéw itp. Obecnie biomasa jest
wspotspalana na blokach BC-1, BC-2 i BC-3 w Elektrocieptowni Wroctaw. W ramach inwestycji w Elektrocieptowni
Czechnica jest prowadzona modernizacja i przystosowanie jednego z kotlow weglowych na kociol fluidalny ze ztozem
babelkowym, ktory w 100% opalany bgdzie biomasa. Po modernizacji urzadzenie bgdzie produkowato z biomasy 100t pary
na godzing, ktéra postuzy do produkcji energii elektrycznej oraz ciepta dla Wroclawia i Siechnic. Eksploatacja kotta
fluidalnego wraz z calg przynalezna infrastruktura do podawania biomasy rozpocznie si¢ na poczatku III kwartatu 2010 r.

Waznym elementem jest wspolpraca z Zarzadem Miasta Wroctawia w sprawie rewitalizacji substancji mieszkaniowe;j,
nowych podtaczen odbiorcéw ciepta do scentralizowanej sieci miejskiej, a takze kompleksowej racjonalizacji zuzycia
energii:

1) projekt rewitalizacji secesyjnych kamienic Wroctawia,

2) program 100 kamienic (przylaczanie secesyjnych kamienic do miejskiej sieci cieptowniczej),

3) Cieplo na Telefon— przyltaczenie kwartalow budynkéw do miejskiej sieci cieplowniczej,

4) Patronat Energetyczny nad Mlodziezowym Osrodkiem Socjoterapii,

5) program zamiany kotlowni lokalnych na wezty cieplne zasilane z miejskiej sieci cieptowniczej.

Otoczenie spoleczne

Spoteczna odpowiedzialno$¢ Spotki, wpisujaca si¢ w zasady Zrownowazonego Rozwoju, wyraza si¢ poprzez polityke
promujaca racjonalne wykorzystanie energii, zaangazowanie w integracj¢ osob niepelnosprawnych z otoczeniem
i propagowanie postaw prozdrowotnych. Realizacji tych celow sprzyja patronat energetyczny nad Milodziezowym
Osrodkiem Socjoterapii, turystyka przemystowa, promowanie efektywnosci energetycznej wsrod klientow i pracownikow,
wspieranie przedsigwzi¢é integracyjnych, program pomocy dla klientow wrazliwych spotecznie czy promowanie dziatan
prozdrowotnych.

a. Patronat energetyczny nad Mlodziezowym OSrodkiem Socjoterapii

W maju 2009 roku podpisano porozumienie pomigdzy KOGENERACJA a Gmina Wroctaw w sprawie objecia patronatem
Mtodziezowego Osrodka Socjoterapii nr 2 przy ul. Kieleckiej 51 we Wroctawiu. Porozumienie obejmuje dzialania
prowadzace do oszczgdnoSci w zuzyciu ciepta i energii (pomoc przy termomodernizacji budynku, zainstalowanie
odnawialnych zrédetl energii) oraz dziatania edukacyjne dla mlodziezy w zakresie poszanowania srodowiska naturalnego
oraz postaw pro-oszczgdnosciowych. Poprzez prowadzone dziatania KOGENERACJA S.A. pozyska referencyjny obiekt,
ktoéry bedzie wyznacznikiem $wiadczonych przez Spotke ushug energetycznych.

46



KOGENERACJA S.A. - Sprawozdanie Zarzadu z dzialalno$ci Grupy Kapitalowej za rok 2009

b. Turystyka przemyslowa

Turystyka przemyslowa to systematycznie prowadzone lekcje w szkotach podstawowych majace na celu przekazywanie
uczniom wiedzy na temat: korzysci wynikajacych z produkcji energii i ciepla w skojarzeniu, oszcz¢dzania energii i dziatan
proekologicznych. Lekcje prowadzone sa przez emerytowanych pracownikéw spotki, ktoérzy w ten sposdb nadal czynnie
uczestnicza w zyciu firmy. W ramach corocznie organizowanych Dni Otwartych Drzwi Spotka umozliwia zwiedzanie
zaktadow produkcyjnych szerokiej publicznosci.

¢. Programy wsparcia dla organizacji integrujacych osoby niepelnosprawne

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

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

- Migdzynarodowy Integracyjny Turniej Tanca Towarzyskiego na wozkach ,,Pergola” we Wroctawiu,

- Stata wspotpraca z Wroctawskim Sejmikiem Osob Niepelnosprawnych.

d. Odbiorcy wrazliwi spolecznie

W 2009 roku kontynuowano program pomocy dla klientow wrazliwych spotecznie w Siechnicach w ramach wspotpracy
z Gminnym Os$rodkiem Pomocy Spolecznej (czerwiec 2008) a takze z Miejskim Osrodkiem Pomocy Spotecznej
we Wroctawiu (listopad 2008). Z bonéw na ciepto skorzystato 48 klientéw w Siechnicach i 2 we Wroctawiu.

Podobne dziatania podj¢to w pazdzierniku 2009 w EC Zielona Gora, kiedy to spotka zawarla z Miastem Zielona Goéra
porozumienie w sprawie pomocy spotecznej mieszkancom Zielonej Gory, znajdujacym si¢ w trudnej sytuacji materialnej.
Jest to kontynuacja Programu, ktory zostat powotany w 2008 roku. Celem Programu jest pomoc w optatach za ogrzewanie
mieszkan i korzystanie z cieptej wody uzytkowej tym rodzinom, ktore kwalifikuja si¢ do objgcia opieka spoteczna wedtug
kryteriow ustawy o pomocy spolecznej z zastrzezeniem, ze korzystaja z ciepla sieciowego przesylanego za pomoca
miejskiej sieci cieptowniczej.

Wysoko$¢ pomocy wyniosta 80 tys. zt. W wyniku realizacji Programu udzielono za posrednictwem Miejskiego Osrodka
Pomocy Spotecznej wsparcia 227 rodzinom korzystajacym z ciepta sieciowego.

e. Dzialania prozdrowotne

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

W 2009 roku pracownicy mogli skorzysta¢ z dodatkowych badan w ramach profilaktyki kardiologicznej, raka prostaty czy
raka piersi oraz szczepien przeciwko grypie.

f. Rada Etyki

Ponadto w Spoélce kolejny juz rok dziala Rada Etyki, w sktad ktorej wchodza przedstawiciele pracownikéw Spolki.
Funkcjonuje ona poza strukturami formalnymi jako przyktad dziatalnosci spotecznej. Zadaniem Rady Etyki jest
propagowanie wsrod pracownikow postaw i zachowan etycznych opartych na wewngtrznym Kodeksie Etycznym ,,Warto$ci
KOGENERACIJI S.A.”. Z inicjatywy Rady Etyki powstal ,Program niesienia pomocy osobom majacym problem
z naduzywaniem $rodkow psychoaktywnych” przy wspolpracy ze Stowarzyszeniem Pomocy Kryzysowej KARAN oraz
zrealizowano szereg dzialan charytatywnych na rzecz Wroctawskiego Towarzystwa Opieki Paliatywne;j.
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6. Ochrona srodowiska

KOGENERACJA S.A. wytwarza w skojarzeniu (kogeneracji) energi¢ elektryczna i cieplo, dzigki czemu przyczynia sig¢
do pehiejszego wykorzystania energii chemicznej paliwa, a tym samym ogranicza zanieczyszczenie srodowiska. Podstawa
dzialalnosci Spoiki jest Zrownowazony Rozwo6j umozliwiajacy osiagnigeie satysfakcjonujacego wyniku ekonomicznego
z troska o otoczenie spoteczne i sSrodowisko naturalne.

Za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2009 roku

EC Wroctaw EC Czechnica
.. Wartos¢ .. Wartos¢
(wMg) Emisja dopuszczalna Emisja dopuszczalna
SO2 3 881 12 315 1512 5018
NOx 2292 4003 875 1378
Pyly 138 833 65 319
CcO2 1 180221 1 242 892 413 886 366 688

W roku 2009 nie stwierdzono przekroczen standardow emisyjnych obowiazujacych zakltady KOGENERACII S.A.,
okreslonych w posiadanych pozwoleniach zintegrowanych oraz w Krajowym Plan Rozdziatu Uprawnien.

Emisje rzeczywiste w 2009 i 2008 roku oraz emisje dopuszczalne w EC Wroclaw
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Emisje rzeczywiste w 2009 i 2008 roku oraz emisje dopuszczalne w EC Czechnica
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7. Opis perspektyw rozwoju Grupy
(zgodnie z § 92 ust.3, pkt 5 Rozporzqdzenia i Art.49, ust.2, pkt 2 Ustawy)

Grupa Kapitatowa Zespotu Elektrocieptowni Wroctawskich KOGENERACIJA S.A. zaczgla sig tworzy¢ w 1992 roku, kiedy
to - w trakcie restrukturyzacji - pewne obszary dzialalnosci 6wczesnego ZEC Wroctaw S.A. wydzielone zostaly
do odrebnych podmiotow. W dalszych latach do Grupy Kapitatowej wlaczano kolejne spotki, jako inwestycje kapitatlowe.
Nadrzednym celem strategicznym w Grupie Kapitalowej nadal pozostaje uzyskiwanie rentownosci na poziomie
satysfakcjonujacym Akcjonariuszy przy wykorzystaniu wszelkich mozliwych synergii.

Spotka Dominujaca w Grupie Kapitatowej jest Zespot Elektrocieptowni Wroctawskich KOGENERACJA S.A.
KOGENERACJA S.A. prowadzi wiele dziatan, zmierzajacych do wzrostu przychodéw i ograniczania kosztow.
W szczegolnosei spotka prowadzi szeroko zakrojony program inwestycjny w celu maksymalizacji udziatu wspotspalanej
biomasy w paliwie, dzigki czemu wzrasta wolumen energii elektrycznej produkowanej ze zrodet odnawialnych. Przektada
si¢ to na ilos¢ uzyskiwanych 1 sprzedawanych ,zielonych” certyfikatow, zwigkszajac poziom przychodow.
KOGENERACJA S.A. z powodzeniem (dzigki aktywnym dzialaniom marketingowym) pozyskuje rowniez nowych
odbiorcow ciepta sieciowego, w efekcie czego od kilku juz lat obserwuje si¢ pewien wzrost mocy cieplnej zamawianej
przez klientow. Opisane dziatania bgda kontynuowane takze w latach kolejnych. Pozostale priorytety Spotki to przede
wszystkim: ciagla poprawa bezpieczenstwa i higieny pracy, rozw6j kompetencji, mobilizacja pracownikow do dziatan oraz
dalszy rozwdj przemystowy. Trwaja tez prace nad projektem restrukturyzacji, ktérego celem jest obnizenie kosztow statych
i skoncentrowanie si¢ na dziatalno$ci podstawowe;.
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Sposrdd spotek zaleznych w Grupie Kapitalowej KOGENERACJA S.A. najwicksza jest Elektrocieptownia ,.Zielona
Goéra” S.A.

Po rozwiazaniu z dniem 1 kwietnia 2009 r. Kontraktu Diugoterminowego (bedacego dla spotki gwarancja zabezpieczajaca
finansowanie wybudowanego w 2004 r. bloku gazowo-parowego) sytuacja finansowa EC ,,Zielona Géra” S.A. pozostaje
bardzo dobra. Spotka monitoruje realizacje umowy rozwiazujacej KDT oraz rozlicza otrzymywane rekompensaty. Obecnie
pozyskiwane rekompensaty, wobec przewidywanego wzrostu cen energii elektrycznej w przysztosci, najprawdopodobnigj
beda podlegaty stopniowemu zwrotowi w latach kolejnych.

Niewatpliwie istotnym dla Elektrocieptowni ,,Zielona Gora” S.A. wydarzeniem byto podjecie w 2009 r. decyzji o budowie
szesciu kotlow gazowo-olejowych, ktore wspdlnie z istniejacym blokiem gazowo-parowym zapewnia pelne pokrycie
zapotrzebowania na cieplo sieciowe w miescie Zielona Gora, zastgpujac obecne, przestarzate kotly wodne na paliwo
weglowe. Zakonczenie prac planowane jest na rok 2011. Inwestycja ta ma wymiar proekologiczny, poniewaz znacznie
obnizy poziomy emisji do $rodowiska, a jednoczes$nie spowoduje obnizenie kosztéw, ze wzgledu na zmniejszenie
zatrudnienia oraz likwidacj¢ calego obszaru gospodarki weglowej w spolce.

1 kwietnia 2009 r. nastapito przylaczenie do EC ,,Zielona Gora” S.A. spoiki Zielonogdrska Energetyka Cieplna Sp. z o.0.,
ktoéra dostarczata ciepto dla mieszkancow Zielonej Gory i byta wiascicielem sieci cieptowniczej w tym miescie. W wyniku
polaczenia osiagnigto integracje operacyjna i uzyskano efekty synergii oraz znacznie lepsze mozliwosci inwestowania w
rozwdj sieci cieptowniczej i pozyskiwania nowych klientow. W latach kolejnych spodziewana jest realizacja korzysci z tego
tytuhu.

Elektrocieptownia ,.Zielona Gora” S.A. stara si¢ roOwniez ogranicza¢ swoje koszty i podobnie jak Spotka Dominujaca
prowadzi prace nad projektem restrukturyzacji zmierzajacym do integracji funkcji wsparcia.

Inna spotka z Grupy Kapitatowej KOGENERACIJA S.A. jest Renevis Sp. z 0.0. (poprzednia nazwa: VKN Polska Sp. z 0.0.)
Jest to podmiot w 100 procentach zalezny od Spotki Dominujacej, ktory swiadczy KOGENERACII S.A. ustugi w zakresie
podawania biomasy oraz zagospodarowywania ubocznych produktow spalania. Szczegodlnie pierwszy z tych obszaréw ma
strategiczne znaczenie dla Spétki Dominujacej. Aby umozliwi¢ Renevis Sp. z o0.0. realizacje niezbednych inwestycji
rozbudowy uktadéw podawania biomasy, KOGENERACJA S.A. planuje dalsze zwigkszenie kapitatu swej spotki zalezne;j,
co umozliwi tej ostatniej sfinansowanie w/w prac.

Zte wyniki finansowe notuje natomiast kolejna spotka zalezna — Przedsigbiorstwo Produkcji Ogrodniczej
Siechnice Sp. z 0.0. Podstawowsq przyczyna jest brak rentowno$ci produkcji w starych obiektach szklarniowych. Spotka
w 2008 r. wybudowata 6 ha nowych szklarni, jednak inne obiekty takze wymagaja radykalnej modernizacji i zastgpienia
nowymi. Warunkiem realizacji inwestycji jest jednak dokapitalizowanie PPO Siechnice. Na wniosek KOGENERACII S.A.
(posiadajacej 51% udziatéw) na poczatku 2010 roku dwukrotnie zwotywane bylo Zgromadzenie Wspolnikdow, ktore miato
uchwali¢ podniesienie kapitatu. Jednak Skarb Panstwa, bedacy wilascicielem pozostatej czgsci udziatow (49%), glosowal
przeciwko takim uchwatom. Zespot Elektrocieptowni Wroctawskich KOGENERACJA S.A. doprowadzil do rozmow
pomigdzy obydwoma wspoélnikami i w ich efekcie w maju 2010 r. zwotanie zostanie kolejne Zgromadzenie Wspolnikow,
na ktérym miataby wreszcie zapas¢ dugo oczekiwana decyzja o dokapitalizowaniu PPO Siechnice.

W dalszej perspektywie, po uzdrowieniu sytuacji w spolce zaleznej, intencja Spdétki Dominujacej pozostaje odsprzedanie
udziatéw PPO Siechnice Sp. z 0.0. inwestorowi strategicznemu, ktory zagwarantowalby kontynuacj¢ produkcji ogrodnicze;j
i dalszy odbiér ciepta z KOGENERACII S.A.

W grudniu 2009 r. KOGENERACJA S.A. zakupita Zaktad Cieptowniczy Term Hydral Sp. z 0.0., w ktorej posiada 100%
udziatow. Term Hydral Sp. z o.0.jest producentem ciepta dla lokalnych odbiorcoéw w dzielnicy Wroctawia Psie Pole,
prowadzi tez dystrybucj¢ energii elektrycznej. Wpisuje si¢ zatem doskonale w podstawowa dziatalnos¢ KOGENERACIJI
S.A. Obecnie trwaja prace przygotowawcze do planowanego na dzien 1 lipca 2010 r. przytaczenia Term Hydral Sp. z o.o.
do Zespotu Elektrocieptowni Wroctawskich KOGENERACJA S.A. W wyniku tej operacji oczekuje si¢ pozytywnych
efektow integracji i wzmocnienia obecnosci KOGENERACII S.A. w tej czg$ci Wroctawia.

Wplyw pozostalych spotek na wyniki Grupy Kapitatowej KOGENERACIJA S.A. jest mniej istotny.

Wszystkie spotki Grupy Kapitatlowej staraja si¢ jak najlepiej realizowac postawione cele, a przede wszystkim uzyskiwaé
satysfakcjonujaca rentowno$¢ na poziomie Grupy. Wykorzystywane sa wszelkie mozliwe do uzyskania synergie, ma
miejsce aktywna wymiana ,,dobrych praktyk™ i wdrazanie wspolnej, korporacyjnej kultury zarzadzania.

Caloksztalt powyzszych dzialan stanowi solidna gwarancje uzyskiwania dobrych wynikow finansowych w Grupie
Kapitalowej] KOGENERACJA S.A rowniez w przysztosci.
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8. Wazniejsze osiagnigcia w dziedzinie badan i rozwoju
(zgodnie z Art.49, ust.2, pkt 3 Ustawy)

W 2009 roku Jednostka Dominujaca prowadzita badania w zakresie dostosowania urzadzen wytworczych do wymogow
srodowiskowych w tym szczegdlnie spalania i wspotspalania biomasy z weglem niskosiarkowym:

= kontynuowano proces inwestycyjny przystosowujacy kociot OP-230/K-1 w EC Wroctaw do wspotspalania biomasy
suchej z wegglem w udziale energetycznym 55%, Kociot uruchomiono po modernizacji w czerwcu 2009.

= rownolegle rozpoczgto prace zmierzajace do zwigkszenia udzialu wspotspalanej biomasy z 10% do wartosci 12%
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,

= rozpoczeto realizacje projektu dotyczacego przebudowy jednego z weglowych kottow pytowych w EC Czechnica na
kociot fluidalny BFB, spalajacy 100% biomasy. Po uzyskaniu stosownych pozwolen $rodowiskowych i na budowg
prace na kotle i przy budowie gospodarki biomasowej rozpoczgly sig¢ w czerwcu 2009,

= kontynuowano prace nad przygotowaniem projektu budowy nowej jednostki wytworczej energii elektrycznej i ciepta
w EC Czechnica o mocy 120 MWe i 150 MWth z turbing upustowo-kondensacyjna z kottem fluidalnym typu CFB.
Wykonano dodatkowe analizy jednostki z kottem na parametry nadkrytyczne dla bloku 460 MWe i 500 MWth.
Wykonano analizy poréwnawcze kotla pylowego z fluidalnym w zatozeniem wspotspalania biomasy.
W ramach przygotowywanego projektu nowego bloku wykonano szereg prac zwiazanych z przygotowaniem
infrastruktury:

- wybudowano 1 km wewngtrznej drogi na terenie po hucie,
- wykonano badania geotechniczne terenéw pod budowe jednostki.

= kontynuowano projekt badawczy zwiazany z spalaniem w kotlach energetycznych biomasy z recyklingu (papiery,
kartony). Wykonano testy spalania takiej biomasy we wspolpracy z Instytutem Chemicznej Przerobki Wegla z Zabrza.
Odbyto spotkanie w MS z Dyrektorem Departamentu Odpadéw, na ktorym zaprezentowano koncepcje wspotspalania
takiej biomasy i omowiono procedury zmian w regulacjach prawnych w kontek$cie uzyskiwania zielonych
certyfikatow.

=  kontynuowano prace badawcze i analityczne nad projektem budowy instalacji pilotazowej w skali przemyslowe;j
toryfikacji biomasy. Wspotpracowano w partnerami z Holandii i Belgii. Wykonano testy toryfikacji biomasy agro na
instalacji firmy CMI z Belgii,

= nadzorowano projekt sSrodowiskowy realizowany w ramach wspoétpracy Konsorcjum Wyzszych Uczelni w Polsce, EDF
Polska i EDF R&D przygotowujacego narzedzia optymalizacji decyzji inwestycyjnych z punktu widzenia aspektéw
srodowiskowych. Wykonane zostaty analizy dyspersji zanieczyszczen z EC Krakow, Cergii i kontynuoowane sa
jeszcze analizy dla EC Wroctaw i EC Czechnica,

= rozpoczeto projekt badawczy z wykorzystanie narzedzia ,,GIS” do okre§lenia emisji CO2 w calym lancuchu dostaw
biomasy do EC Wroclaw.

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

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

1) Uzaleznienie Spotki od odbiorcow

Spotka uzalezniona jest w pewnym stopniu swojej dzialalnosci gospodarczej przede wszystkim od spotki Fortum Power and
Heat Polska Sp. z 0.0. o/Wroctaw, bedacej operatorem sieci dystrybucyjnej ciepta. Zarzad KOGENERACIJI S.A. prowadzit
rozmowy z wlascicielem Fortum Power and Heat Polska Sp. z 0.0. o/Wroctaw celem uzgodnienia wspdlnej strategii
w odniesieniu do dziatalno$ci na rynku ciepla w roku 2008 i bedzie je prowadzil 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 okre$laja organy wlasciwe w sprawie gospodarki paliwami i energia.
W 2009 r. nie bylo istotnych zmian w ustawie Prawo energetyczne, ktore miatyby wplyw na funkcjonowanie Spotki.
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3) Inne zmiany prawne

- ograniczenie udziatu drewna w procesie wspolspalania

Zgodnie z Rozporzadzeniem Ministra Gospodarki z dnia 28 sierpnia 2008 roku nastgpilo ograniczenie udzialu drewna
w procesie wspoltspalania przez elektrownie o mocy powyzej SMW. Od 2015 roku biomasa lesna ma zosta¢ zastapiona
przez biomasg rolnicza, a spalanie odpadoéw drzewnych nie jest zaliczane do energii odnawialne;.

- niekorzystna definicja zrodta emisji (kociot/komin)

Obowiazujace standardy emisyjne zostaly ustalone w zalezno$ci od mocy nominalnej zrédla emisji, ktdérym jest kociot.
Zmiana okre$lenia zrodta na komin spowoduje sumowanie si¢ mocy kottéw do niego podlaczonych. Zagrozenie wynika
z tego, ze nastapi przekroczenie 500 MW mocy nominalnej zrodia emisji i znaczace zaostrzenie standardow emisyjnych
S0O2, i NOx dla kotlow przytaczonych do komindéw EC Wroctaw i EC Czechnica. Projekt nowej dyrektywy wprowadza
definicj¢ zrodla emisji (komin) i ostrzejsze standardy emisyjne dla SOx i NOx od 2016 roku.

W celu dotrzymania zaostrzonych standardow Spoétka poniesie bardzo wysokie koszty modernizacyjne.

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

W ostatnich latach nastapit spadek zapotrzebowania na ciepto, co zwiazane jest migdzy innymi z restrukturyzacja
przemyshu, termomodernizacja zasobéw mieszkaniowych, ograniczeniem strat na przesylaniu ciepta, instalowaniem
automatyki pogodowej w wezlach cieplnych, a takze skutkami globalnego ocieplenia. Aktywne dzialania
KOGENERACIJI S.A. i spoltki zaleznej EC Zielona Goéra S.A., polegajace na pozyskiwaniu nowych odbiorcow, w tym
szczegblne znaczenie ma wspolpraca z Gming Wroctaw w zakresie przytaczania do sieci nowych budynkow i istniejacych
budynkéw komunalnych, ktéra pozwala w czgsci na rekompensowanie zmniejszonego zapotrzebowania i stabilizowanie
sprzedazy ciepta. W 2009 roku nastapil nieznaczny wzrost sprzedanej zamdwionej mocy cieplnej w Jednostce Dominujace;.

Z inicjatywy Dyrektorow Handlu w EC Zielona Géra i KOGENERACJA S.A. postanowiono powota¢ projekt wspotpracy
marketingowej obu firm. Celem projektu jest synergiczne wykorzystanie dziatan marketingowych obu firm, wymiana
doswiadczen, stosowanie najlepszych instrumentow marketingowych, wzmocnienie oferty produktowej oraz
samoksztatcenie pracownikow.

5) Czynniki zwiqzane ze zroZnicowaniem poziomow sprzedaZy ciepla i energii elektrycznej

Sprzedaz produktow KOGENERACIJI S.A. podlega znacznym wahaniom sezonowym. W okresach pazdziernik-kwiecien
zapotrzebowanie odbiorcéw na ciepto jest znacznie wigksze niz w pozostatych miesiacach.

Oznacza to, ze mozliwosci wytwarzania energii elektrycznej w procesie skojarzonym roéwniez podlegaja sezonowym
wahaniom, przy czym w obu elektrocieptowniach Spoéiki istnieja techniczne mozliwosci wytwarzania energii elektrycznej
rowniez w okresach zmniejszonego zapotrzebowania na cieplo (w tzw. pseudokondensacji), ale od 1 lipca 2007 r. zostaly
one ograniczone z uwagi na obowiazek dotrzymania granicznej sprawnosci przetwarzania energii chemicznej w energie
elektryczna i ciepto w kogeneracji min. 75%.

6) Dostawy paliw

W 2009 roku waznym czynnikiem ryzyka w tym zakresie byly zaklocenia w rytmicznosci dostaw surowcow (wegiel,
biomasa, mazut) na skutek sytuacji w transporcie i na rynku biomasy, a w szczegolnosci:

e ograniczona mozliwo$¢ dostaw wegla droga wodna lub transportem kolejowym,

e trudnosci z pozyskaniem surowca na rynku mazutu,

e trudnosci z pozyskaniem biomasy dobrej jakosci i w odpowiedniej ilo$ci.

7) Kontrakty dlugoterminowe (KDT)

Z dniem 1 kwietnia 2008 roku ulegly rozwiazaniu KDT w spotce zaleznej EC Zielona Goéra S.A. EC Zielona Gora bedzie
otrzymywac¢ $rodki na pokrycie tzw. kosztow osieroconych i kosztow zwiazanych z obowiazkowym zakupem gazu
ziemnego. Przeprowadzone analizy jednoznacznie wskazuja, iz rozwiazanie KDT na bazie ostatecznie uchwalonej ustawy
nie pogorszyto wynikow spotki w porownaniu 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.

52



KOGENERACJA S.A. - Sprawozdanie Zarzadu z dzialalno$ci Grupy Kapitalowej za rok 2009

8) Emisje CO,

Zagrozeniem powstalym w 2008 roku 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.).

KPRU II jest mniej korzystny dla Spotki, gdyz przyznane wielkosci emisji sa nizsze niz w poprzednim okresie
rozliczeniowym. Niekorzystny podziat uprawnien moze spowodowaé¢ w pierwszym rzedzie spadek przychodow ze
sprzedazy uprawnien w poréwnaniu do poprzednich okreséw, a takze wzrost kosztow w przypadku otrzymania iloSci
nizszej od faktycznej emisji lub konieczno§¢ zmniejszenia produkcji. Efekt ten zostanie ztagodzony przez zwigkszenie
produkcji ze zrodet odnawialnych, w celu zmniejszenia rocznych emisji CO,.

Spotka odnotowata niedobor uprawnien w 2008 roku i nadwyzke w 2009 roku, w zwiazku z czym zmniejszyta zawiazana
w 2008 roku rezerwg w wysokosci 2 731 tys.zl do kwoty 816 tys.zt w roku 2009, ktéra jednak zostanie pokryta
w kolejnych latach przez planowane nadwyzki.

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

W roku sprawozdawczym 2009 miata miejsce koncentracja rynku produkcji i sprzedazy ciepta tj. potaczenie dwoch spotek
Grupy Kapitatowej : EC Zielona Gora S.A. i ZEC Sp. z 0.0.

4 lutego 2009 r. Zarzad EC Zielona Gora S.A. podjat uchwale w sprawie zmiany Regulaminu organizacyjnego. W Pionie
Dyrektora ds. Technicznych powotano stanowisko Zastgpcy Dyrektora Technicznego ds. Remontow i Inwestycji (w miejsce
Gl. Specjalisty ds. Remontow i Inwestycji); Zastgpcy Dyrektora ds. Produkcji (w miejsce Zastgpcy Dyrektora
ds. Technicznych); w tym samym Pionie utworzono Sekcj¢ ds. Planowania i Rozliczen. Zmiany weszty w zycie 16 lutego.
Przyjeto nowy schemat organizacyjny uwzgledniajacy przylaczenie ZEC do EC Zielona Gora S.A. oraz wprowadzone
zmiany. Rada Nadzorcza pozytywnie zaopiniowata nowy Regulamin organizacyjny.

24 marca 2009 r. Zarzad EC Zielona Gora S.A. przyjat projekt Porozumienia o wspotpracy KOGENERACII i EC Zielona
Gora S.A. przy Projekcie Efektywno$¢ Energetyczna. W strukturze EC Zielona Goéra S.A., od 1 kwietnia 2009 r. zostato
powotane stanowisko Dyrektora Projektu Efektywno$¢ Energetyczna. Od 1 kwietnia 2009 r. w strukturze EC Zielona
Gora S.A. funkcjonuje nowy pion pod nazwa Zaktad Dystrybucji Ciepta.
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IV. Oswiadczenie o stosowaniu zasad ladu korporacyjnego

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

a. Zbiory zasad ladu korporacyjnego

W dniu 4 lipca 2007 r. Rada Nadzorcza Gieldy Papieréw Wartosciowych w Warszawie przyjeta zasady tadu
korporacyjnego pod nazwa Dobre Praktyki Spotek Notowanych na GPW, ktére zaczely obwiazywaé od 1 stycznia
2008 roku (Zatacznik do uchwaty Nr 12/1170/2007 Rady Gieldy z dnia 4 lipca 2007 roku).

Tre$¢ dokumentu dostgpna jest na stronie internetowej GPW dedykowanej zasadom tadu korporacyjnego www.corp-

gov.gpw.pl.
KOGENERACIJA S.A. jako Spotka notowana na GPW w Warszawie podlega w/w zasadom.

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

I DOBRE PRAKTYKI - REKOMENDACJE

ZASADA KOMENTARZ KOGENERACJA S.A.

Spotka powinna prowadzi¢ przejrzysta i efektywna Spotke posiada rzecznika prasowego, ktory zapewnia
polityke informacyjna, zar6wno z wykorzystaniem wlasciwy kontakt z przedstawicielami mediow,
tradycyjnych metod, jak i z uzyciem nowoczesnych przekazuje aktualne informacje na swojej stronie
technologii, zapewniajacych szybkos¢, bezpieczenstwo internetowej, organizuje doroczne spotkania z
oraz szeroki dostep do informacji. Spotka korzystajac w akcjonariuszami, odpowiada na pytania zadawane

1 |jak najszerszym stopniu z tych metod komunikowania Czesciowo |przez akcjonariuszy i analitykow, udziela wywiadow
powinna zapewni¢ odpowiednia komunikacjg z przedstawicielom mediow.
inwestorami i analitykami, umozliwia¢ transmitowanie
obrad walnego zgromadzenia z wykorzystaniem sieci Spotka nie upublicznia przebiegu obrad walnego
Internet, rejestrowac przebieg obrad i upublicznia¢ go na zgromadzenia.

stronie internetowe;j.

Spotka prezentuje oceng sytuacji perspektywy rozwoju
w Sprawozdaniu Zarzadu z dziatalnoéci Spoiki i Grupy
Kapitatowej oraz w trakcie dorocznego spotkania z
akcjonariuszami. Spoltka jest otwarta na spotkania z
akcjonariuszami w siedzibie Spotki.

Spoétka powinna zapewni¢ efektywny dostep do informacji
2 |niezbegdnych do oceny sytuacji i perspektyw spotki oraz TAK
sposobu jej funkcjonowania.

Spotka powinna dotozy¢ staran, aby odwotanie walnego
zgromadzenia lub zmiana jego terminu nie
uniemozliwialy lub nie ograniczaty akcjonariuszowi TAK Spoétka doklada staran, by uwzgledni¢ oczekiwania
wykonywania prawa do uczestnictwa w walnym akcjonariuszy w tym zakresie.

zgromadzeniu.

Spotka powinna dazy¢ do tego aby w sytuacji, gdy
papiery warto$ciowe wyemitowane przez spotke sa
przedmiotem obrotu w ro6znych krajach (lub na réznych
rynkach) i w ramach réznych systemoéw prawnych, Papiery wartos$ciowe wyemitowane przez spotke sa

o , . . TAK . . . . .
realizacja zdarzen korporacyjnych, zwiazanych z przedmiotem obrotu jedynie na terenie Polski.
nabyciem praw po stronie akcjonariusza, nastgpowala w
tych samych terminach we wszystkich krajach, w ktorych
$a one notowane.

Wynagrodzenia cztonkow organdow spotki powinny
wiazac sig z zakresem zadan i odpowiedzialno$ci

5 |wynikajacej z petnionej funkcji, powinny odpowiadac TAK
wielkosci spotki i pozostawaé w rozsadnym stosunku do
jej wynikéw ekonomicznych.

Wynagrodzenie jest powiazane z zakresem zadan

1 odpowiedzialnosci (patrz: Pkt. 10 Sprawozdania
Zarzqdu: Zarzqd, Rada Nadzorcza, zasady dzialania
organow)
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Czlonek rady nadzorczej powinien posiadaé nalezyta
wiedzg i doswiadczenie oraz by¢ w stanie poswigcié
niezbgdna ilo$¢ czasu na wykonywanie swoich
obowiazkéw. Cztonek rady nadzorczej powinien
podejmowaé odpowiednie dziatania, aby rada nadzorcza
otrzymywatla informacje o istotnych sprawach
dotyczacych spoiki.

TAK

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

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

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

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

TAK

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

TAK

Zarzad Spotki doktada wszelkich staran, by
akcjonariusze byli traktowani na rownych prawach.

II DOBRE PRAKTYKI REALIZOWANE PRZEZ ZARZADY SPOLEK GIELDOWYCH

ZASADA

KOMENTARZ KOGENERACJA S.A.

Strona internetowa-zakres informacji

Spoétka prowadzi korporacyjna strong internetowa i
zamieszcza na niej:

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

2) zyciorysy zawodowe cztonkow organow spotki,

3) raporty biezace i okresowe,

4) informacjg o terminie i miejscu walnego zgromadzenia,
porzadek obrad oraz projekty uchwat wraz z
uzasadnieniami a takze inne dostgpne materiaty zwiazane
z walnymi zgromadzeniami spotki, co najmniej na 14 dni
przed wyznaczona data zgromadzenia,

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

6) roczne sprawozdania z dziatalnosci rady nadzorczej, z
uwzglednieniem pracy jej komitetow, wraz z przekazana
przez radeg nadzorcza ocena pracy rady nadzorczej oraz
systemu kontroli wewngtrznej i systemu zarzadzania
ryzykiem istotnym dla spotki,

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

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

10) informacje na temat zdarzen korporacyjnych, takich
jak wyptata dywidendy, oraz innych zdarzen skutkujacych

Czesciowo

Zasada jest czgSciowo stosowana, poniewaz Spotka nie
umieszcza na swojej stronie internetowej materiatlow:
czgSciowo pkt. 1 — Spotka zamieszcza Statut i
Regulamin WZ, ale nie publikuje regulamindéw: Rady
Nadzorczej i Zarzadu,

pkt 2 Spotka nie zamieszczata Zycioryséw czlonkdéw
organ6w spotki, ale sa one dostgpne na stronie
posrednio w formie raportéw biezacych publikowanych
w chwili powolywania

czgSciowo pkt 4 — Spotka publikowata wszystkie
wymienione dokumenty oprocz uzasadnien projektow
uchwat w terminie wynikajacym z Rozporzadzenia ,
pkt 6 Rada Nadzorcza przedktada sprawozdanie z
dziatalno$ci Walnemu Zgromadzeniu, nie jest
dokonywana ocena pracy nadzorcze;j.

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

pkt 11 do Zarzadu nie wptyngly oswiadczenia o
powiazaniach, stad brak w/w/ informacji na stronie
internetowej

W ocenie Emitenta informacje zawarte na stronie
internetowej sa wystarczajace do oceny Spotki przez
inwestorow i akcjonariuszy.

Spoétka zwigkszyta zakres publikowanych informacji w
2009 roku na nowej stronie internetowej oraz dostgp do
obu wersji jezykowych.
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nabyciem lub ograniczeniem praw po stronie
akcjonariusza, z uwzglednieniem terminéw oraz zasad
przeprowadzania tych operacji. Informacje te powinny
by¢ zamieszczane w terminie umozliwiajacym podjgcie
przez inwestorow decyzji inwestycyjnych,

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

12) w przypadku wprowadzenia w spolce programu
motywacyjnego opartego na akcjach lub podobnych
instrumentach - informacj¢ na temat prognozowanych
kosztow jakie poniesie spotka w zwiazku z jego
wprowadzeniem,

13) raport dotyczacy stosowania zasad tadu
korporacyjnego zawartych w niniejszym zbiorze.

Strona internetowa w jezyku angielskim

Spoétka zapewnia funkcjonowanie swojej strony
internetowej w jezyku angielskim, przynajmniej w
zakresie wskazanym w cze$ci II. pkt 1. Zasada ta powinna
by¢ stosowana najpdzniej poczawszy od dnia 1 stycznia
2009 r.

CzeSciowo

W grudniu 2009 roku Spotka uruchomita nowa strong
internetowa, thumaczong rdwniez na jezyk angielski.
Zakres czegsei 11. pkt 1 jest realizowany zgodnie z
opisem powyzej.

Zawarecie istotnej umowy

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

NIE

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

Konflikt interesow

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

TAK

Projekty uchwal WZ

Projekty uchwat walnego zgromadzenia powinny by¢
uzasadnione, z wyjatkiem uchwat w sprawach
porzadkowych i formalnych oraz uchwat, ktore sa
typowymi uchwatami podejmowanymi w toku obrad
zwyczajnego walnego zgromadzenia. Majac na wzgledzie
powyzsze Zarzad powinien przedstawi¢ uzasadnienie lub
zwrdcié si¢ do podmiotu wnioskujacego o umieszczenie
danej sprawy w porzadku obrad walnego zgromadzenia o
przedstawienie uzasadnienia.

CzeSciowo

Zarzad przedstawia uzasadnienie uchwat w materiatach
dla Rady Nadzorczej i akcjonariuszy, ale nie zwraca si¢
do podmiotéw wnioskujacych o umieszczenie danej
sprawy w porzadku obrad o przedstawienie
uzasadnienia w formie pisemnej. Zwyczajowo projekty
uchwat sa uzasadniane w trakcie walnego
zgromadzenia na wniosek Przewodniczacego.

Uczestnictwo w WZ

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

TAK

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

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

TAK

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

III DOBRE PRAKTYKI STOSOWANE PRZEZ CZLONKOW RAD NADZORCZYCH

ZASADA

KOMENTARZ KOGENERACJA S.A.

Poza czynnos$ciami wymienionymi w przepisach prawa
rada nadzorcza powinna:

1) raz w roku sporzadza¢ i przedstawia¢ zwyczajnemu
walnemu zgromadzeniu zwigzla oceng sytuacji spotki, z
uwzglednieniem oceny systemu kontroli wewngtrznej i
systemu zarzadzania ryzykiem istotnym dla spotki,

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

3) rozpatrywac i opiniowac sprawy majace by¢
przedmiotem uchwat walnego zgromadzenia.

Czesciowo

Rada Nadzorcza Spoétki nie dokonuje dorocznej oceny
systemu kontroli wewngtrznej i systemu zarzadzania
ryzykiem istotnym dla spotki.

W przepisach kodeksu spotek handlowych okreslono
dokumenty, jakie Rada przedktada Walnemu
Zgromadzeniu i cztonkowie Rady uznali je za
wystarczajace.

Czlonek rady nadzorczej powinien przekazaé zarzadowi
spoltki informacjg na temat swoich powiazan z
akcjonariuszem dysponujacym akcjami reprezentujacymi
nie mniej niz 5% ogodlnej liczby gloséw na walnym

zgromadzeniu. Powyzszy obowiazek dotyczy powiazan TAK
natury ekonomicznej, rodzinnej lub innej, mogacych mie¢
wplyw na stanowisko cztonka rady nadzorczej w sprawie
rozstrzyganej przez radg.
Stosownie do Regulaminu Rady Nadzorczej
(§7 ust.3): ,,Co najmniej jeden z Cztonkow Rady
Nadzorczej bierze udziat w Walnym Zgromadzeniu
Cztonkowie rady nadzorczej powinni uczestniczyé w Spoétki. Ze wzgledu na znaczny udziat w sktadzie Rady
obradach walnego zgromadzenia w sktadzie obcokrajowcdw, ktorych kazdy pobyt w Polsce wiaze
umozliwiajacym udzielenie merytorycznej odpowiedzi na TAK si¢ z ponoszeniem przez Spotke dodatkowych kosztow,
pytania zadawane w trakcie walnego zgromadzenia. nie uznano za celowe zobowiazywanie wszystkich
cztonkéw Rady Nadzorczej do udzialu w Walnym
Zgromadzeniu, przewidujac, ze wystarczajaca bedzie
obecno$¢ co najmniej jednego cztonka Rady.
O zaistniatym konflikcie interesow lub mozliwosci jego
powstania cztonek rady nadzorczej powinien
poinformowac rad¢ nadzorcza i powstrzymac sig od
. . .. . TAK
zabierania gtosu w dyskusji oraz od glosowania nad
uchwatlg w sprawie, w ktorej zaistniat konflikt intereséw.
Wobec braku mozliwosci rzetelnego zdefiniowania,
Czlonek rady nadzorczej nie powinien rezygnowac z kiedy taki p Zyp adely< 1_nog1by e meysee (W.
.. . .. . przypadku liczebnosci oraz zasad ksztattowania sktadu
pehienia funkcji w sytuacji, gdy mogtoby to negatywnie . X . .
. T ? NIE Rady Nadzorczej w Spotce), cztonkowie Rady nie
wplyna¢ na mozliwo$¢ dziatania rady nadzorczej, w tym . S .
. . . zdecydowali o przyjeciu tej zasady do stosowania
podejmowania przez nig uchwat.
Przynajmniej dwoch cztonkéw rady nadzorczej powinno
spelnia¢ kryteria niezaleznosci od spotki i podmiotow W wyniku zmian w sktadzie Rady Nadzorczej od
pozostajacych w istotnym powiazaniu ze spotka. W marca 2009 roku jeden z Cztonkéw Rady Nadzorczej —
zakresie kryteriow niezalezno$ci cztonkow rady Cresciowo Pan Raimondo Eggink spelnia kryteria niezaleznos$ci

nadzorczej powinien by¢ stosowany Zatacznik II do
Zalecenia Komisji Europejskiej z dnia 15 lutego 2005 .
dotyczacego roli dyrektorow niewykonawczych lub
bedacych cztonkami rady nadzorczej spotek gietdowych i

w rozumieniu Zatacznika II (...).
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komisji rady (nadzorczej). Niezaleznie od postanowien
pkt b) wyzej wymienionego Zatacznika osoba bgdaca
pracownikiem spotki, podmiotu zaleznego lub podmiotu
stowarzyszonego nie moze by¢ uznana za spetniajaca
kryteria niezaleznos$ci, o ktérych mowa w tym
Zalaczniku. Ponadto za powiazanie z akcjonariuszem
wykluczajace przymiot niezaleznosci cztonka rady
nadzorczej w rozumieniu niniejszej zasady rozumie si¢
rzeczywiste i istotne powiazanie z akcjonariuszem
majacym prawo do wykonywania 5 % i wigcej ogoélnej
liczby gloséw na walnym zgromadzeniu.

W ramach rady nadzorczej powinien funkcjonowac co

najmniej komitet audytu. W sktad tego komitetu powinien
wchodzi¢ co najmniej jeden cztonek niezalezny od spotki

i podmiotéw pozostajacych w istotnym powigzaniu ze
spotka, posiadajacy kompetencje w dziedzinie

Od grudnia 2009 funkcjonuje w RN Spoétki Komitet
Audytu, w sktad ktorego wchodzi dwoch cztonkow
niezaleznych, przy czym kryterium niezalezno$ci

w rozumieniu ustawy o bieglych rewidentach (...)
spelnia pan Harald Minkner natomiast kryterium
niezalezno$ci $wietle Zalacznika I (...) Pan Raimondo

rachunkowosci i finansow. W spoétkach, w ktorych rada TAK Eggink. Wszyscy czlonkowie Komitetu Audytu
nadzorcza sktada si¢ z minimalnej wymaganej przez posiadaja kompetencje w dziedzinie rachunkowosci i
prawo liczby cztonkéw, zadania komitetu moga by¢ finansow.
wykonywane przez radg nadzorcza.
Dodatkowo w RN funkcjonuje Komitet ds.
Wynagrodzen.
W zakresie zadan i funkcjonowania komitetow
dziatajacych w radzie nadzorczej powinien by¢ stosowany
Zatacznik I do Zalecenia Komisji Europejskiej z dnia 15 NIE -
lutego 2005 r. dotyczacego roli dyrektoréw W
niewykonawczych (...).
Przepisy Prawa, w tym Statut Spotki, nie przewiduja
Zawarcie przez spotke umowy/transakcji z podmiotem obowiazku uzyskania aprobaty Rady Nadzorczej na
powiazanym, spetniajacej warunki o ktorej mowa w NIE tego typu umowy.

czesei 11 pkt 3, wymaga aprobaty rady nadzorczej.

Wypracowane dotychczas sposoby zawierania umow
zabezpieczaja nalezycie interesy Spotki.

IV DOBRE PRAKTYKI STOSOWANE PRZEZ AKCJONARIUSZY

ZASADA

KOMENTARZ KOGENERACJA S.A.

Przedstawicielom mediéw powinno si¢ umozliwiaé

Zgodnie z §3 ust.4 Regulaminu Walnego
Zgromadzenia: ,,W Walnym Zgromadzeniu moga
uczestniczy¢ przedstawiciele mediéw chyba, ze
przedmiot obrad jest tego rodzaju, ze ich obecnos¢
mogtlaby narazi¢ Spotke na szkodg. Wniosek o
dopuszczenie przedstawicieli mediow jest poddawany

o . TAK . . . .

obecnos¢ na walnych zgromadzeniach. po glosowanie przez Przewodniczacego niezwlocznie
po podpisaniu listy obecnosci. Glosowanie jest jawne”.
Akcjonariusze zastrzegli sobie prawo do decydowania
0 obecno$ci medidow na posiedzeniu Walnego
Zgromadzenia.

Regulamin walnego zgromadzenia nie moze utrudniac

uczestnictwa akcjonariuszy w walnym zgromadzeniu i

wykonywania ich praw. Zmiany w regulaminie powinny TAK

obowiazywaé najwczesniej od nast¢pnego walnego
zgromadzenia.
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Akcjonariusz zglaszajacy wniosek do porzadku obrad
walnego zgromadzenia, w tym wniosek o zaniechanie
rozpatrywania sprawy umieszczonej w porzadku obrad,
powinien przedstawi¢ uzasadnienie umozliwiajace
podjecie uchwatly z nalezytym rozeznaniem.

CzeSciowo

Akcjonariusz zglaszajacy wniosek do porzadku obrad
walnego zgromadzenia nie ma obowiazku jego
uzasadniania. Istnieje jednak zwyczajowa praktyka
podczas Walnego Zgromadzenia Przewodniczacy
prosi o ustne uzasadnienie projektu uchwaty.

Uchwata walnego zgromadzenia w sprawie emisji akcji z
prawem poboru powinna precyzowac ceng emisyjna albo
mechanizm jej ustalenia lub zobowigza¢ organ do tego

L Lo . TAK
upowazniony do ustalenia jej przed dniem prawa poboru,
w terminie umozliwiajacym podjgcie decyzji
inwestycyjne;j.
Uchwaty walnego zgromadzenia powinny zapewniaé
zachowanie niezbgdnego odstgpu czasowego pomigdzy
decyzjami powodujacymi okres§lone zdarzenia
. : , TAK
korporacyjne a datami, w ktorych ustalane sg prawa
akcjonariuszy wynikajace z tych zdarzen korporacyjnych.
Terminy ustalania prawa do dywidendy oraz dzien
., . . ., wyplaty dywidendy sa ustalane zgodnie ze
Dzwp ustalenia praw dor dywidendy oraz dzien wyptaty Szczegolowymi Zasadami Dziatania KDPW, Statutu
dywidendy powinny by¢ tak ustalone, aby czas s . ..
rzypadajacy pomigdzy nimi byt mozliwie najkrotszy, a Spolki i innymi przepisami Prawa.
przypadajacy pomicazy DYHmo: naj Y NIE W 2009 roku rekomendujac dzien ustalenia prawa do
w kazdym przypadku nie dtuzszy niz 15 dni roboczych. . P .
. . ) . - . dywidendy i dzien wyptaty dywidendy Zarzad
Ustalenie dtuzszego okresu pomigdzy tymi terminami ; . .
, < uwzglednit zapis pkt IV 6 i uzyskat aprobatg Walnego
wymaga szczegdtowego uzasadnienia. . . o
Zgromadzenia. Trudno jednak o pewnos¢, ze zasada
zostanie utrzymana w sposob trwaty.
Uchwata walnego zgromadzenia w sprawie wyplaty
dywidendy warunkowej moze zawiera¢ tylko takie
warunki, ktéorych ewentualne ziszczenie nastapi przed TAK
dniem ustalenia prawa do dywidendy.
Dotychczasowa praktyka Spotki potwierdza t¢ zasadg,
jednakze Rada Nadzorcza, ktora jest podmiotem
Walne zgromadzenie lub rada nadzorcza powinny upowaznionym do wyboru bieglego rewidenta nie
zapewni¢ aby podmiot uprawniony do badania znalazta uzasadnienia do zapisania wprost adekwatne;j
sprawozdania finansowego zmienial si¢ przynajmniej raz TAK zasady w regulaminie Rady Nadzorcze;j.

na siedem lat obrotowych.

W zwiazku ze zmiana ustawy o biegtych rewidentach
Spotka ma obowiazek zmiany podmiotu uprawnionego
do badania raz na 5 lat.
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2. Systemy kontroli wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem w odniesieniu do procesu sporzadzania
sprawozdan w Spolce i Grupie
(zgodnie z § 91 ust.5, pkt 4c Rozporzqdzenia)

a. System kontroli wewnetrznej

Spotka posiada system kontroli wewnegtrznej, ktory dostarcza racjonalnego zapewnienia dotyczacego osiagania celow
Spolki w nastepujacych obszarach:

= efektywnosc¢ i skutecznos$¢ operacii,

= rzetelnos¢ sprawozdan finansowych,

= zgodnos¢ dziatan ze stosownymi przepisami i regulacjami.
Spotka wykorzystuje model COSO do budowy i rozwoju swojego systemu kontroli wewngtrznej. Kontrola
wewngtrzna wg modelu COSO sktada si¢ z pigciu wzajemnie powiazanych elementow: srodowisko kontroli, ocena
ryzyk, czynnosci kontrolne, informacja i komunikacja, sterowanie kontrola wewngtrzna. Spotka corocznie dokonuje
samooceny systemu kontroli wewnetrznej. Prace zwigzane z Samoocena systemu kontroli wewngtrznej koordynuje
Dziat Audytu Wewngtrznego, ktdry sporzadza raport, zatwierdzany przez Zarzad Spotki.

System kontroli wewnegtrznej jest okreslony w Regulaminie Organizacyjnym, Polityce Kontroli i Audytu
Wewngtrznego, Instrukcji Kontroli Wewngtrznej, Instrukcji Audytu Wewngtrznego i obejmuje:

=  kontrolg funkcjonalna,
= kontrolg instytucjonalng.

Kontrola wewngtrzna funkcjonalna, sprawowana przez wszystkich pracownikow Spotki, jest regularnie oceniana
i monitorowana w ramach kontroli wewngtrznej instytucjonalnej, sprawowanej przez Dzial Audytu Wewngtrznego.
Dzial Audytu Wewngtrznego podlega administracyjnie Dyrektorowi Generalnemu — Prezesowi Zarzadu Spotki
i raportuje do Zarzadu. Dzial Audytu Wewngtrznego realizuje audyty zgodnie z Planem Audytow. Plan Audytow
sporzadzany jest corocznic w oparciu o analize ryzyka we wszystkich istotnych obszarach dziatalno$ci Spotki
i zatwierdzany przez Zarzad. Wyniki audytéw raportowane sa do Zarzadu. Dzial Audytu Wewngtrznego monitoruje
realizacj¢ rekomendacji poaudytowych z wykorzystaniem systemu informatycznego.

Spolka oraz Grupa Kapitalowa posiadaja stosowne procedury sporzadzania sprawozdan finansowych majace na celu
zapewnienie kompletnosci i prawidlowos$ci ujecia wszystkich transakceji gospodarczych w danym okresie. Okreslone sa
dziatania zwiazane z procesem sporzadzania sprawozdan finansowych, zaplanowaniem wszystkich czynnosci
zwiazanych ze sporzadzeniem sprawozdania finansowego i ustaleniem szczegétowego harmonogramu wraz
z przypisaniem odpowiedzialnosci za poszczegolne zadania.

Funkcjonujaca w Spoéltce polityka rachunkowosci w zakresie sprawozdawczosci finansowej stosowana jest zarowno
w procesie budzetowania, prognozowania, jak i okresowej sprawozdawczos$ci zarzadczej. Spotka wykorzystuje spojne
zasady ksiggowe prezentujac dane finansowe w sprawozdaniach finansowych, okresowych raportach finansowych
i innych raportach przekazywanych akcjonariuszom.

Dane finansowe bedace podstawa sprawozdan finansowych i raportéw okresowych pochodza z miesigcznej
sprawozdawczosci finansowej. Kierownictwo $redniego i wyzszego szczebla, po zamknigciu ksiag kazdego miesiaca
kalendarzowego, wspoélnie analizuje wyniki finansowe Spotki oraz wykonanie budzetéw w pordwnaniu do zatozen.
Zidentyfikowane btedy korygowane sa na biezaco w ksiggach Spolki zgodnie z przyjeta polityka rachunkowosci.

Spotka prowadzi ksiggi rachunkowe w systemie informatycznym SAP, dzigki ktéremu mozliwa jest analiza wszelkich
zagadnien ekonomiczno-finansowych, ktore sa udostgpnione w odpowiednim zakresie we wszystkich jednostkach
organizacyjnych Spotki. Pozwala to na pelna analiz¢ biezacej sytuacji oraz precyzyjne planowanie, budzetowanie
i prognozowanie zagadnien gospodarczych. System SAP posiada pelng dokumentacjg techniczna, a dostep do zasobow
informacyjnych okreslony jest odpowiednimi uprawnieniami. Kontrola dostgpu prowadzona jest na kazdym etapie
sporzadzania sprawozdania finansowego.

Sprawozdanie finansowe Spolki oraz Grupy Kapitalowej sporzadzane jest przez Dziat Ksiggowosci, stanowiacy
wyodrebniona komorke organizacyjna dzialajaca w Dyrekceji Finanséw i Zasobow Ludzkich. Koordynatorem prac
zwiazanych z badaniem sprawozdania finansowego jest Z-ca Dyrektora Finanséw. Nadzér merytoryczny
i organizacyjny nad sporzadzeniem sprawozdania finansowego sprawuje Dyrektor Finansow i Zasobdéw Ludzkich —
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Czlonek Zarzadu Spolki. Sprawozdanie finansowe jest weryfikowane przez Zarzad, nastgpnie badane przez
niezaleznego audytora i oceniane przez Rad¢ Nadzorcza. Rada Nadzorcza Spoétki dnia 2 grudnia 2009 r. powotata
w ramach swoich struktur Komitet Audytu.

W procesie sporzadzania sprawozdania finansowego Spotki oraz Grupy Kapitatowej jednym z najwazniejszych
elementow kontroli jest weryfikacja sprawozdania finansowego przez niezaleznego audytora. Do zadan audytora
nalezy: przeglad potrocznego sprawozdania finansowego oraz badanie wstgpne i badanie zasadnicze sprawozdania
rocznego. Wyboru audytora dokonuje Rada Nadzorcza, z grona firm audytorskich, gwarantujacych wysokie standardy
ustug 1 wymagana niezaleznosc.

Spotka sprawuje funkcje kontrolne w stosunku do spotek zaleznych, ktore sa konsolidowane na potrzeby sporzadzania
sprawozdania finansowego Grupy Kapitalowej za posrednictwem swoich przedstawicieli w radach nadzorczych tych
spotek oraz St. Specjalisty ds. Nadzoru Wtascicielskiego, ktory bezposrednio podlega Dyrektorowi Finansow
i Zasobow Ludzkich.

b. System zarzadzania ryzykiem

System zarzadzania ryzykiem w Spoélce, opisany w Instrukcji zarzadzania ryzykiem, obejmuje wszystkie obszary jej
dziatalno$ci, w tym obszar dziatalno$ci finansowej, i prowadzony jest zgodnie z przyjetymi i opisanymi zasadami.
Tworzona jest i regularnie aktualizowana Mapa ryzyk Spotki oraz spotek Grupy Kapitatowej. Ryzyka zidentyfikowane
dla wszystkich obszarow dziatalnoéci sa oceniane 1 hierarchizowane wedlug 3 kryteriow: wplyw -
prawdopodobienstwo - poziom kontroli. W przypadku wysokiej oceny ryzyka opracowuje si¢ kartg ryzyka. W karcie
ryzyka identyfikuje si¢ i opisuje ryzyko, ustala wilasciciela ryzyka oraz plan dzialan dla opanowania ryzyka. Dla
glownych ryzyk dokonuje si¢ okresowej oceny realizacji planow opanowania ryzyka. W ocenie ryzyk udzial biora
Kontrolerzy Ryzyk, Dyrektorzy wraz z Kierownikami oraz Dzial Audytu Wewngtrznego. Mapa Ryzyk jest
zatwierdzana przez Zarzad.

W celu okreslenia zagrozen finansowych zwiazanych z funkcjonowaniem Spotki na rynku, prowadzona jest tabela
ryzyk kontrahenckich, w ktdorej wyliczane sa kwoty ewentualnych strat wynikajace z bankructwa kontrahenta.

Spolka zarzadza ryzykiem w odniesieniu do sporzadzania sprawozdan finansowych rowniez poprzez biezace $ledzenie
zmian wymaganych przez regulacje zewngtrzne dotyczace wymogow sprawozdawczych i przygotowywanie si¢ do ich
wprowadzenia z wyprzedzeniem.

Spotka sprawuje funkcje kontrolne w stosunku do spotek zaleznych, ktére sa konsolidowane na potrzeby sporzadzania
sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej za posrednictwem swoich przedstawicieli w radach nadzorczych tych
spotek oraz St. Specjalisty ds. Nadzoru Wtlascicielskiego, ktory bezposrednio podlega Dyrektorowi Finansow
i Zasobow Ludzkich.
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3. Akcjonariusze Spotki
(zgodnie z § 91 ust.5, pkt 4d i e Rozporzqdzenia)

Stan na dzien 31 grudnia 2009 roku

ilos¢ akcji zwykiych na

okaziciela
EC Krakow S.A. 2 642 869
EDF International S.A. 2483 830
EnBW A.G. 2323302
OFE PZU "Z}ota Jesien" 1457 820
Legg Mason TFI S.A. 1 067 837
OFE ING 796 000

W 2009 roku miaty miejsce nastgpujace zmiany w akcjonariacie

ilos¢ glosow
na WZA

2 642 869
2 483 830
2323302
1457 820
1067 837

796 000

Spotki:

% kapitatu
zaktadowego

17,74
16,67
15,59
9,78
7,17
5,34

% ogolnej liczby
glosow na WZA

17,74
16,67
15,59
9,78
7,17
5,34

= w marcu Spotka otrzymata zawiadomieniec od OFE PZU ,Zlota Jesien” o zwigkszeniu udzialu w kapitale
zaktadowym do 12,13% gloséw (Raport Biezqcy 14/2009),
= w czerwcu Legg Mason TFI S.A. zwigkszylo udziat z 5,14% do 7,17%, wg danych zaktualizowanych

po Walnym Zgromadzeniu Spotki w dniu 25 czerwca 2009 roku (Raport Biezgcy 23/2009),

= w sierpniu OFE ING przekroczyt prog 5 % glosow (Raport Biezqcy 25/2009),
= Spotka poinformowata rowniez o zmianie zamiarow OFE PZU ,.Zlota Jesien” ze zwigkszania na zmniejszanie
zaangazowania w akcje Spotki KOGENERACIJA S.A., w ktorej Fundusz posiada powyzej 10% na walnym

zgromadzeniu Spoiki (Raport Biezqcy 26/2009),

= wsierpniu OFE PZU ,,Zlota Jesien” zmniejszyl udziat w Spotce do 10,42% (Raport Biezgcy 28/2009).
= w pazdzierniku OFE PZU , Zlota Jesien” zmniejszyt udziat w Spétce do 9,78% (Raport Biezacy 35/2009).

Na dzien publikacji raportu sktad akcjonariatu nie ulegt zmianie.

4. Papiery wartoSciowe o specjalnych uprawnieniach kontrolnych

(zgodnie z § 91 ust.5, pkt 4e Rozporzqdzenia)

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

5. Ograniczenia przenoszenia prawa wlasno$ci i wykonywania prawa glosu

(zgodnie z § 91 ust.5, pkt 4fi g Rozporzqdzenia)

Nie wystepuja zadne ograniczenia dotyczace przenoszenia prawa wlasnos$ci papierow wartoSciowych oraz ograniczenia
w zakresie wykonywania prawa glosu przypadajacych na akcje emitenta.

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

Zasady zmiany statutu Spoétki wynikaja z art. 430 i 402 par. 2 Kodeksu Spotek Handlowych.
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7. Walne Zgromadzenie: dzialanie, uprawnienia, prawa akcjonariuszy
(zgodnie z § 91 ust.5, pkt 4j Rozporzqdzenia)

Sposob dziatania Walnego Zgromadzenia i jego zasadnicze uprawnienia  zamieszczone sa W Statucie
KOGENERACII S.A. i Regulaminie Walnego Zgromadzenia.

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

®  rozpatrzenie i zatwierdzenie sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spotki i sprawozdania za ubiegly rok
obrotowy Spolki oraz udzielenia cztonkom organdéw Spoétki absolutorium z wykonania przez nich
obowiazkow,

®  podziat zyskow lub pokrycie strat,

= zmiana przedmiotu przedsigbiorstwa Spoiki,

= zmiana statutu Spoiki,

= podwyzszenie lub obnizenie kapitalu zaktadowego,

®  sposob i warunki umorzenia akcji,

= polaczenie i przeksztatcenie Spotki,

= rozwiazanie i likwidacja Spotki,

=  emisja obligacji, obligacji zamiennych lub z prawem pierwszenstwa,

= zbycie i wydzierzawienie przedsigbiorstwa lub jego =zorganizowanej czgéci, ustanowienie na nich
ograniczonego prawa rzeczowego,

=  wszelkie postanowienia dotyczace roszczen o naprawienie szkody wyrzadzonej przy zawiazaniu Spotki lub
sprawowaniu zarzadu lub nadzoru,

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

=  tworzenie i znoszenie kapitatdw i funduszy, a takze rozstrzyganie o uzyciu kapitalu zapasowego
i rezerwowego,

=  wyrazanie zgody na nabycie i zbycie nieruchomosci, uzytkowania wieczystego lub udzialu w nieruchomosci
o wartosci przekraczajacej w zlotych polskich kwoty 5 000 tys. euro,

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

Prawa akcjonariuszy wykonywane i sposob ich wykonywania wynika z kodeksu spotek handlowych.

W 2009 roku odbylo sig¢ Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie w dniu 4 marca oraz Zwyczajne Walne Zgromadzenie
w dniu 25 czerwca.

a. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie KOGENERACJI S.A.

W dniu 4 marca 2009 r., na wniosek Akcjonariusza Otwartego Funduszu Emerytalnego PZU ,,Ztota Jesien” odbylo si¢
Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki, ktore:
= rozszerzylo liczbg cztonkow Rady Nadzorczej z 11 do 12 0sob;
= w zwiazku ze zlozona z dniem 3 marca 2009 r. rezygnacja: Przewodniczacego Rady Nadzorczej Philippe
Vavasseur i Czlonkéw Rady Nadzorczej: Richard Perrier i Michel Sondag, powotalo w miejsce
dotychczasowych trzech nowych Cztonkéw Rady Nadzorczej: Pana Philippe Castanet, Panig Birgit Fratzke-
Weiss i Pana Dominique Silvain
= powotato jako 12 cztonka Rady Nadzorczej Pana Raimondo Eggink reprezentujacego akcjonariat finansowy.

b. Zwyczajne Walne Zgromadzenie KOGENERACJI S.A.

W dniu 25 czerwca 2009 r. odbylo si¢ Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy. Zgromadzenie dokonato
zmiany Statutu Spotki m.in. w zakresie dostosowania przedmiotu dziatalnosci Spotki do aktualnej tresci PKD 2007 oraz
zmian wprowadzonych w Kodeksie Spotek Handlowych (z dnia 5 grudnia 2008 r.). Tekst jednolity Statutu Spotki
zostal przyjety przez Rade¢ Nadzorcza w dniu 8 pazdziernika 2009 r. (Raport Biezqacy 32/2009).

Jednoczesnie w zwiazku ze zmianami KSH (o ktérej mowa powyzej) ZWZ dokonato zmiany tresci Regulaminu
Walnego Zgromadzenia; wejda one w zycie z dniem kolejnego Walnego Zgromadzenia.
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8. Zmiany w skladzie oséb zarzadzajacych i nadzorujacych
(zgodnie z § 91 ust.5, pkt 4k Rozporzqdzenia)

a. Zmiany w skladzie Zarzadu

Sktad Zarzadu VII kadencji do dnia 7 pazdziernika 2009 roku przedstawial si¢ nast¢pujaco:

1. Denis Bretaudeau — Prezes Zarzadu

2.  Michael Kowalik — Czlonek Zarzadu
3. Andrzej Siennicki — Czlonek Zarzadu
4. Kirzysztof Wrzesinski — Czlonek Zarzadu

W dniu 8 pazdziernika pan Michael Kowalik ztozyl rezygnacj¢ z pelnienia funkcji Cztonka Zarzadu. Na posiedzeniu
Rady Nadzorczej w dniu 8 pazdziernika powolano nowego cztonka Zarzadu, Pana Romana Traczyka.

Sktad Zarzadu VII kadencji na dzien publikacji raportu przedstawia si¢ nastepujaco:

1. Denis Bretaudeau — Prezes Zarzadu

2. Andrzej Siennicki — Czlonek Zarzadu
3. Roman Traczyk — Czlonek Zarzadu
4. Kirzysztof Wrzesinski — Czlonek Zarzadu

b. Zmiany w skladzie Rady Nadzorczej
Sktad Rady Nadzorczej powotanej 28 czerwca 2007 roku ulegt zmianie w 2009 roku.

Na dzien 31 grudnia 2008 roku oraz do dn. 4 marca 2009 roku sktad Rady Nadzorczej przedstawiat si¢ nastepujaco:

1. Marian Augustyn — Czlonek Rady Nadzorczej

2.  Wojciech Burdynowski — Czlonek Rady Nadzorczej

3. Frangois Driesen — Cztonek Rady Nadzorczej

4. Harald Minkner — Cztonek Rady Nadzorczej

5. Richard Perrier — Cztonek Rady Nadzorczej

6. Arkadiusz Repczynski — Sekretarz Rady Nadzorczej

7. Michel Sondag — Czlonek Rady Nadzorczej

8. Joachim Wojaczek — Cztonek Rady Nadzorczej

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

11. Danuta Zelezna — Z-ca Przewodniczacego Rady Nadzorczej

W dniu 19 lutego 2009 roku Spodtka otrzymata rezygnacje Czlonkéw Rady Nadzorczej: Richarda Perrier, Michel
Sondag oraz w dniu 25 lutego rezygnacj¢ Przewodniczacego Rady Nadzorczej: Philippe Vavasseur, ze skutkiem
na dzien 3 marca 2009 roku.

W dniu 4 marca 2009 Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spoiki:
- powotalo w miejsce dotychczasowych trzech nowych Cztonkéw Rady Nadzorczej: Pana Philippe Castanet, Pania
Birgit Fratzke-Weiss i Pana Dominique Silvain,

- rozszerzylo liczbg cztonkéw Rady Nadzorczej z 11 do 12 oséb; powolato jako 12. cztonka Rady Nadzorczej Pana
Raimondo Eggink.
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Sktad Rady Nadzorczej VII kadencji z dniem 30 marca 2009 (po ukonstytuowaniu si¢ Rady i wyborze nowego
Przewodniczacego — Pana Philippe Castanet) przedstawiat si¢ nastepujaco:

1.  Marian Augustyn — Czlonek Rady Nadzorczej

2.  Wojciech Burdynowski — Czlonek Rady Nadzorczej

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

5. Raimondo Eggink — Czlonek Rady Nadzorczej

6. Birgit Fratzke-Weiss — Czlonek Rady Nadzorczej

7. Harald Minkner — Cztonek Rady Nadzorczej

8. Arkadiusz Repczynski — Sekretarz Rady Nadzorczej

9. Dominique Silvain — Cztonek Rady Nadzorczej

10. Joachim Wojaczek — Czlonek Rady Nadzorczej

11. Henryk Zajas — Czlonek Rady Nadzorczej

12. Danuta Zelezna — Z-ca Przewodniczacego Rady Nadzorczej

W roku 2009 nie dokonano zadnej zmiany zasad powotywania i odwolywania osdb zarzadzajacych oraz uprawnien
0s6b zarzadzajacych, w szczegdlnosci prawa do podjecia decyzji o emisji lub wykupie akcji.

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

Powotywanie i odwotywanie osob zarzadzajacych odbywa sig na zasadach ustalonych w Kodeksie Spotek Handlowych.
Statut Spotki nie ustalit odmiennych zasad od w/w.

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

a. Zasady dzialania Zarzadu

Ogolny sposob dziatania Zarzadu i jego zasadnicze uprawnienia zamieszczone sa w Statucie Spotki KOGENERACJA
S.A., tryb dziatania szczegdtowo okresla Regulamin Zarzadu .

Zgodnie z § 11 pkt 314 Statutu:

= Uchwaly Zarzadu wymagaja sprawy przekraczajace zwykly zarzad, w szczeg6lno$ci regulamin organizacyjny,
okreslajacy organizacj¢ przedsigbiorstwa Spotki, zaciaganie kredytoéw i pozyczek, udzielanie gwarancji
kredytowych i porgczen majatkowych, ustanawianie i odwotywanie prokury, zbywanie i nabywanie majatku
trwatego o wartosci przekraczajacej rownowarto$¢ w ztotych polskich 50 tys. euro, a takze spraw, w ktorych
Zarzad zwraca si¢ do Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorcze;.

= Do kompetencji Zarzadu nalezy takze nabywanie i zbywanie nieruchomosci, uzytkowania wieczystego lub
udzialu w nieruchomos$ci z zastrzezeniem, ze w przypadku gdy warto$¢ nieruchomosci, uzytkowania
wieczystego lub udziatu w nieruchomosci przekracza rownowarto$¢ w ztotych polskich kwoty 500 tys. euro,
do dokonania czynnos$ci wymagana jest uprzednia zgoda Rady Nadzorczej, a w przypadku gdy wartos$¢ ta
przekracza rownowarto$¢ w ztotych polskich kwoty 5 000 tys. euro - rowniez zgoda Walnego Zgromadzenia.
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Podziat kompetencji Cztonkoéw Zarzadu KOGENERACII S.A. przedstawia si¢ nastepujaco:

Prezes Zarzqdu — Denis Bretaudeau

Nadzoér nad caloscia funkcjonowania Spoétki oraz nad kontaktami zewnegtrznymi Spotki, kierowanie pracg Zarzadu,
nadzér nad obszarem dziatania: Dyrekcji Produkcji, Dyrekcji Remontéw, Dyrekcji Rozwoju Przemystowego, Dyrekeji
Biura Spotki, Dzialu Audytu Wewngtrznego, Dzialu Zarzadzania przez Cele i obszarem BHP oraz ksztaltowanie
polityki kadrowej w Spotce.

Czlonek Zarzqdu — Roman Traczyk
Nadzoér nad obszarem dziatania Dyrekcji Handlu i Rozwoju. W szczegdlnosci odpowiada za efekty handlowe rynkéw:
energii elektrycznej i ciepta, certyfikatéw oraz uprawnien do emisji CO,.

Do dnia 8 pazdziernika cztonkiem Zarzadu i Dyrektorem Handlu i Rozwoju byt Michael Kowalik.

Czlonek Zarzqdu — Andrzej Siennicki

Nadzér nad Zaktadowym Funduszem Swiadczen Socjalnych. Odpowiada za stala wspolprace ze Zwiazkami
Zawodowymi, czuwa nad realizacja polityki socjalnej i utrzymaniem tadu spotecznego w Spoélce oraz odpowiada za
przygotowanie negocjacji wynikajacych z partnerstwa prawnego i spotecznego Pracodawcy, Zwiazkow Zawodowych i
Rady Pracownikow.

Czlonek Zarzqdu — Krzysztof Wrzesinski

Nadzor nad obszarem dziatania Dyrekcji Finansow i Zasobow Ludzkich, w tym nad obszarem Gieldy Papierow
Warto$ciowych i strategia KOGENERACJI S.A. w stosunku do spotek corek; zarzadzanie obszarem IT oraz
ksztattowanie polityki kadrowej i ptacowej w Spotce.

b. Zasady dzialania Rady Nadzorczej

Ogolny sposob dzialania Rady Nadzorczej i jej zasadnicze uprawnienia zamieszczone sa w Statucie Spoltki
KOGENERACIJA S.A., tryb dzialania szczegotowo okres$la Regulamin Rady Nadzorcze;j.

Do uprawnien Rady Nadzorczej nalezy w szczegodlnosci:

= zatwierdzanie regulaminu Zarzadu Spoitki i opiniowanie regulaminu organizacyjnego okre$lajacego
organizacje przedsigbiorstwa Spotki,

= ustalanie zasad wynagradzania Zarzadu oraz wysokos$ci wynagrodzenia dla cztonkéw Zarzadu Spotki,

=  powotlanie i odwotanie, w glosowaniu tajnym, cztonkow Zarzadu lub catego Zarzadu,

= zawieszanie w czynnosciach z waznych powodow, w glosowaniu tajnym, cztonka Zarzadu lub catego Zarzadu,

= delegowanie cztonka lub cztonkéw Rady Nadzorczej do czasowego wykonywania czynnosci cztonka Zarzadu
Spolki w razie zawieszenia lub odwolania czlonkow Zarzadu czy tez calego Zarzadu lub gdy Zarzad z innych
powodoéw nie moze dziatac,

=  na wniosek Zarzadu udzielanie zezwolenia na tworzenie oddzialéw za granica,

= na wniosek Zarzadu udzielanie zezwolenia cztonkom Zarzadu na zajmowanie stanowisk we wtadzach spotek,
w ktorych Spotka posiada udziaty lub akcje oraz pobieranie z tego tytulu wynagrodzenia,

= na wniosek Zarzadu udzielanie zezwolenia na zbywanie §rodkow trwalych nie zwiazanych z przedmiotem
przedsigbiorstwa Spotki oraz na nabywanie i zbywanie nieruchomosci, uzytkowania wieczystego lub udziatu
w nieruchomosci, jezeli warto$¢ srodkéw trwatych lub nieruchomosci, uzytkowania wieczystego lub udziatu
w nieruchomosci przekracza rownowarto$¢ w ztotych polskich kwoty 500 tys. euro,

= dokonywanie wyboru biegtego rewidenta przeprowadzajacego badanie sprawozdania finansowego,

= ocena sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spotki oraz sprawozdania finansowego w zakresie ich zgodnoS$ci
z ksiggami i dokumentami, jak i ze stanem faktycznym,

= ocena wnioskow Zarzadu dotyczacych podziatu zysku albo pokrycia straty,

= skladanie Walnemu Zgromadzeniu pisemnego sprawozdania z wynikdw czynnoséci, o ktorych mowa
w Statucie Spotki,

=  przyjmowanie w formie uchwaly, dla wewngtrznych celow Spoétki, jednolitego tekstu Statutu Spoéiki,
przygotowanego przez Zarzad Spotki w trybie okreslonym w § 30 ust. 6 Statutu.
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KOMITETY W RADZIE NADZORCZEJ

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

Komitet ds. Wynagrodzen

Komitet ds. Wynagrodzen powotano w dniu 28 czerwca 2007 roku. Sktad Komitetu stanowili:
=  Philippe Vavasseur
*  Danuta Zelezna
=  Harald Minkner
®=  Michael Sondag

W zwiazku ze zmiang sktadu Rady Nadzorczej w dniu 28 maja 2009 roku dokonano uzupetnienia sktadu Komitetu
ds. Wynagrodzen :

=  Philippe Castanet

* Danuta Zelezna

=  Harald Minkner

=  Brigit Fratzke-Weiss

Do zadan Komitetu ds. Wynagrodzen nalezy:
= tworzenie projektow umow w procesie zatrudniania nowych cztonkow Zarzadu,
=  monitorowanie realizacji systemu wynagrodzen Zarzadu zgodnie z Regulaminem Wynagradzania Zarzadu,
= rekomendowanie wynagrodzen premiowych Zarzadu,
®  monitorowanie §wiadczen dodatkowych dla Zarzadu wynikajacych z umow.

Komitet Audytu

Rada Nadzorcza w dniu 2 grudnia 2009 roku, w celu realizacji obowiazku wynikajacego z art. 86 ust. 1 ustawy z dnia
7 maja 2009 r. o bieglych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badan sprawozdan finansowych
oraz nadzorze publicznym, powotata ze swojego sktadu Komitet Audytu:

- Harald Minkner Przewodniczqcy Komitetu Audytu
- Philippe Castanet
- Raimondo Eggink

Do zadan Komitetu Audytu nalezy:

- monitorowanie procesu sprawozdawczosci finansowej,

- monitorowanie skutecznosci systemow kontroli wewngtrznej, audytu wewngtrznego oraz zarzadzania ryzykiem,
- monitorowanie wykonywania czynnos$ci rewizji finansowe;j,

- monitorowanie niezaleznosci biegtego rewidenta i podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych,
- rekomendowanie radzie nadzorczej podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych.

Cztonkiem spetniajacym kryteria niezaleznosci oraz posiadajacym kwalifikacje w dziedzinie rachunkowosci i rewizji
finansowej, zgodnie zustawa z dnia 7 maja 2009 r. o bieglych rewidentach iich samorzadzie, podmiotach
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym (Dz.U. nr 77, poz. 649), jest
Przewodniczacy Komitetu Audytu Pan Harald Minkner.

Cztonkiem Komitetu Audytu speliajacym kryterium niezaleznosci, zgodnie z Zaleceniem Komisji Europejskiej
(Zatacznik II) z dnia 15 lutego 2005 dotyczacym roli dyrektoréw niewykonawczych lub bedacych cztonkami rady
nadzorczej spotek gietdowych i komisji rady (nadzorczej) (2005/162/WE) jest Pan Raimondo Eggink.

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

Wartosci brutto wynagrodzen, nagréd i korzysci osiagnigtych w 2009 r. i w 2008 r. przez osoby zarzadzajace
inadzorujace Spotka przedstawiono w Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym Grupy Kapitatowej
KOGENERACIJA S.A. nota 43 Transakcje z podmiotami powiqzanym, 43b) Transakcje z Kadrq kierowniczq, $.90.

Pozostate umowy zawarte pomigdzy Spotka a przedstawicielami Zarzadu i Rady Nadzorczej jak umowy pozyczek
z Zaktadowego Funduszu Swiadczen Socjalnych dla poszczegdlnych przedstawicieli przedstawiono w pkt. 8
niniejszego sprawozdania.

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

=  (Czlonek Zarzadu Pan Andrzej Siennicki posiada 254 akcji zwyktych na okaziciela Spotki o lacznej wartosci
nominalnej 1 270 zt i stan ten nie ulegt zmianie od dnia publikacji ostatniego raportu kwartalnego,

= (Czlonek Rady Nadzorczej Pan Raimondo Eggink posiada 25 000 akcji o facznej wartosci nominalnej 125 000 zt,
w tym: bezposrednio 24 000 akcji spoiki, a za posrednictwem spotki zaleznej 1 000 akcji.

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

Pomigdzy Spotka a Cztonkiem Zarzadu Panem Romanem Traczykiem zostala zawarta umowa o zakazie konkurencji
przewidujaca bezwzgledny zakaz prowadzenia dziatalnosci konkurencyjnej w stosunku do Spotki w okresie
12 miesigcy od dnia rozwiazania stosunku pracy oraz przez kolejne 12 miesigcy zakaz konkurencji obowiazuje
we Wroctawiu i gminach graniczacych z Wroctawiem. Zakaz ten nie dotyczy spotek Grupy EDF (w tym EC Zielona
Goéra S.A.).

Umowa przewiduje rekompensatg rowna 100% wynagrodzenia zasadniczego brutto wyptaconego z tytulu umowy
o pracg i umowy menedzerskiej za okres ostatnich 24 miesigcy poprzedzajacych rozwiazanie umowy o pracg.

Spotka nie zawarta uméw o podobnym charakterze z pozostatymi Cztonkami Zarzadu.
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V. Notowania

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

Na pierwszej sesji roku 2009 cena akcji KOGENERACII S.A. na zamknigciu wynosita 53,15 zt za akcjg, przy wolumenie
obrotow 1 387 szt. W dniu 1 czerwca akcje Spotki osiagnely rekordowa warto$¢: 86,90 zt, najwyzsza w historii notowan.
Najnizsza ceng w 2009 roku akcje KOGENERACII S.A osiagnety 19. stycznia cena na zamknigciu 52,25 zt za akcjg przy
obrotach 360 szt. Rok 2009 roku zostato zakonczone ceng 78,60 zt za akcjg przy obrotach 1 604 szt.

Notowania akcji KOGENERACJI S.A. na GPW w 2009 roku
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2. Indeks mWIG40

Na poczatku 2009 roku KOGENERACIJA S.A. byta spotka notowana na Gietdzie Papierow WartoSciowych w Warszawie
w notowaniach ciaglych w indeksie sWIG80. Po sesji w dniu 20 marca 2009 roku Spotka opuscita indeks sWIG80 i jest
spotka w indeksie mWIG40 (komunikat Zarzadu Gieldy Papierow Wartosciowych w Warszawie z dnia 5 lutego
2009 roku). W wyniku rocznej rewizji GPW wg stanu na dzien 31 stycznia 2010 r. Spotka zajmuje 22. miejsce w portfelu
indeksu mWIGA40 a procentowy udziat w indeksie stanowi 2,04 %.

Notowania mWIG40 w 2009 roku
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3. Subindeks WIG-energia

4 stycznia 2010 r. Gietda Papierow Warto§ciowych w Warszawie rozpoczgla obliczanie i publikacje dziesiatego subindeksu
sektorowego WIG-energia W sktad indeksu weszly wszystkie spotki branzy energetyka w ramach indeksu WIG, tj. Polska

Grupa Energetyczna (waga 66 proc.), CEZ (waga 22 proc.), Polish Energy Partners (waga 6 proc.) oraz
KOGENERACIJA S.A. (waga réwniez 6 proc.).

4. Polityka dywidendy

Wyptlata dywidendy zalezy od uwarunkowan finansowych Spoéltki. Najistotniejszymi czynnikami sa naktady inwestycyjne,
wysokosci zadluzenia oraz zwiazany z tym poziom plynnosci finansowej. W ostatnich latach dywidenda wzrastata
a w ostatnim roku, mimo spadku wyniku finansowego, zostala utrzymana na poziomie roku poprzedniego.

Zgodnie z uchwata nr 7/2009 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia w sprawie podziatu zysku, z dnia 25 czerwca
2009 roku, dywidenda za rok 2008 wyniosta 30 545 tys. zt, tj. 2,05 zl/akcje (Raport Biezqcy 22/2009). Wszystkie akcje
Spotki w liczbie 14 900 tys. szt. maja takie same prawa do dywidendy.

2008 2007 2006 2005
Wynik netto (w tys. z4) 47 547 60 026 37793 10 652
Kwota zysku przeznaczona na dywidendg 30 545 30 545 27 565 11920
(wtys. z1)
Procent zysku przeznaczony na dywidende 64 51 7 112
(w %)
Liczba akcji (w tys. szt.) 14 900 14 900 14 900 14 900
Dywidenda za rok (w zt/akcja) 2,05 2,05 1,85 0,80

Zgodnie z uchwata Zarzadu w sprawie podziatu zysku, z dnia 19 kwietnia 2010 roku, proponowana dywidenda za rok 2009
wynosi 52 150 tys. zt, tj. 3,50 zl/akcje.

2009 2008 2007 2006
Dzieri ustanowienia prawa do 22 wrze$nia 8 lipca 13 lipca 14 lipca
dywidendy na dzien P p p
Dzien wyplaty dywidendy 13 pazdziernika 8 sierpnia 24 sierpnia 28 sierpnia

W zwiazku ze zwigkszajacymi si¢ naktadami inwestycyjnymi i sezonowoscia produkcji Spotka dokonuje przesunig¢ dnia
ustanowienia prawa do dywidendy i dnia wyptaty dywidendy na kolejne miesiace kalendarzowe doktadajac jednak
wszelkich staran, aby okres pomig¢dzy tymi dwoma datami nie przekraczal 15 dni, zgodnie z pkt IV 6 Dobrych Praktyk
Spotek Gietdowych.
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5. Umowy a zmiany w proporcjach posiadanych akcji
(zgodnie z § 91 ust.6, pkt 19 Rozporzqdzenia)

KOGENERACIJA S.A. nie powzigta zadnych informacji o umowach (w tym réwniez zawartych po dniu bilansowym),
w wyniku ktérych moga w przyszlosci nastapi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych
akcjonariuszy i obligatariuszy.

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

W Spotce nie wystgpuja systemy kontroli programoéw akcji pracowniczych.

7. Umowa zawarta z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych
(zgodnie z § 91 ust.6, pkt 21 Rozporzqdzenia)

Wyszczegolnienie Sprawozdanie za rok 2009 Sprawozdanie za rok 2008
Data zawarcia umowy o przeglad sprawozdania finansowego 14 czerwcea 2009 r. 27 czerwca 2008 r.
. . . L. 13 listopada 2008 r.
Data zawarcia umowy o badanie sprawozdania finansowego 21 pazdziernika 2009 r. P

Aneks z dn. 29 czerwca 2009 .

Do dnia otrzymania opinii i raportu z Do dnia otrzymania opinii i raportu z

Okr bowi . badani badania sprawozdania badania sprawozdania
©s 0bowligzywania umowy o badanie skonsolidowanego (najpozniej do skonsolidowanego (najpozniej do
dnia 23 kwietnia 2010 1.) dnia 24 kwietnia 2009 r.)
Wynagrodzenie lacznie (w zlotych ) bez podatku VAT: 184 750 193 250
za badanie rocznego sprawozdania finansowego 135 000 135 000
za ushugi poswiadczajace, w tym przeglad sprawozdania finansowego 49 750 49 750
za ushugi doradztwa - -
za pozostate ustugi - 8500

8. Metodologia liczenia wskaznikéw

ROA = Zysk netto/Aktywa ogotem,

ROE = Zysk netto/Kapital wiasny,

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

Plynnosé biezqca = aktywa obrotowe / zobowiqzania krotkoterminowe

Plynnosé szybka = (aktywa obrotowe — zapasy) / zobowiqzania krotkoterminowe
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Wroctaw, 26 kwietnia 2010 r.

Denis Bretaudeau Roman Traczyk
Prezes Zarzqdu Czlonek Zarzqdu
Andrzej Siennicki Krzysztof Wrzesinski

Czlonek Zarzqdu Czlonek Zarzqdu



