KOGENERACIJA S.A. - Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnos$ci Grupy Kapitatowej za okres
od 1 stycznia do 30 czerwca 2018 r.

SPRAWOZDANIE ZARZADU
Z DZIALALNOSCI
GRUPY KAPITALOWE)J
KOGENERACIJA S.A.

| pétrocze 2018



KOGENERACIJA S.A. - Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej za okres
od 1 stycznia do 30 czerwca 2018 r.

Spis tresci

I. CharakterysStyKa GrUPY...c.cccieeiieeiieeirteereerenerenerenceesteessrsserasereserassresssesssenssensssnsssnsesnsesasssanssnnssnnnes 3
R oo Ky o 1TV o I oY o 1Y/ o USRI 3
2. POAStAWOWE INFOIMACIE O GIUPDIE .....eeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeee et a e ettt e e ettt e ettt e e e ettt aeeaats e e eassasaeaatsaaaeassssaeaassaaaessesananssseennnsees 3
3. AKCJONAIIUSZE SPOTKI DOMUNUJGCE] ....vveeeeeeieeeeeeeeee ettt e e et e e ettt e ettt e e ettt eeeaatsteeeasasaeatsesaeassssaesassaaaassesanasssseenansees 3
4. Sktad Zarzqdu i Rady Nadzorczej SpOtki DOMINUJGCE] .........coeueeeueiriiieieieieeeee ettt 4
5. Wynagrodzenia, nagrody lub korzysci osiggniete przez osoby zarzqdzajgce i nadzorujgce Spotkq..........cccceeveuvevueennee. 5
6. Umowy miedzy Spotkq a osobami zarzqdzajgcymi przewidujgce reKompensaty ...........occceeeeeceeeeesieeeesiieeesiieeessieaennns 9
7. Grupa KapitatOWa KOGENERACIA S.A. ...ttt ettt ettt ettt et ettt e sat e ettt e at e et eenateeuteensteenbeeenneeenns 10
8. ZOATTUNICNIE ...ttt ettt e s e et e st e et e st e et e st e st e st e et e st e st e s reesnee st 12

Il. Podstawowe dane produkcyjno-finanSOWE ........ccivuiiiiniiiieiiiieiiiinniiieeninineeieniereserenssssnssssnnnns 14
R oo Ly o 1Yo L=l ] o Yo [V ] 4 5 A USRS 14
2. Podstawowe wielkosci ekonomiczno-finansowe Grupy KAPitAOWE] ..............ccveeeeecveeeeiiiieesiieeeeciieeeecieaeescaeaeesveeaeenns 16
3. Zdarzenia o nietypowym charakterze majgce znaczgcy wptyw na osiggniete wyniki finansowe................cccoceeeevveeennn. 23
4. Charakterystyka struktury aktywdw i pasywdw skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji finansowej ..................... 23
5. Transakcje z podmiotami POWIQZANY M ...........eeeueeiieeeieesieeeiee sttt ettt e st e st s st e st e e st e sbneesseeeabneenaeeeans 25
6. Udzielone i otrzymane pOreCzenia i GWAIGNCIE ............coeueerueeeeeesiieeiee ettt ste et s e sttt e st e st e s e e st e saseesseeeneens 25
7. Wyniki finansowe wykazane w raporcie a publikowane prognozy WynikOw .................cccceeveeeneeesieeseeesieenieesieeeneeenns 26
8. Ocena zarzqdzania ZASODAMI fINANSOWYM.............oeeecueeeeeiieeeecieeeeceeeeetee e et te e e ettt e e et e e e saaaeesstsaeesssssaaestssasasasesananes 27
9. Zaciggniete i wypowiedziane UmowWy KredytOW i POZYCZKI............ueeeevureeeiieeessiieeeesieeeeetieaeestieaeeesseseesssaaesisssaesssesanaaes 30
NLORE Vo P T=1 (0] g T e Yo ¥4V ov4 - AU UP PPN 30
11. Zdarzenia istotnie wptywajgce na dziatalnosS¢ Grupy 0raz SPOTKi ...........eeeeecveeeeeeiieeeciee et eeee st e e 31
12. Czynniki, ktdre bedq miafy wptyw na osiggniete przez Grupe Kapitatowq oraz Spdtke wyniki w kolejnych okresach ...... 32
13. Opis istotnych CzynNiKOW ryZYKQ i ZAGIOZEI .........ccccuueeeeeeeeeesciiie et estee e s ttee e ettt e e stee e s ssteaeesaseaesassaassasseaessstaaesansees 33
14. Informacje 0 poStePOWANIACH SGUOWYCH ...........eeeeeiiieeeeee ettt e ettt e e ettt e e et e e sttt e e s sttt e sastaassssseaesasteassansees 34
15. Akcje Spotki oraz jednostek powigzanych w posiadaniu 0séb zarzgdzajgcych i nadzorujgcych ............c.uveeeeeveeanne.. 34
16. Zadeklarowana lub wyptacona dyWi@NAQ................eeeeeeeeeeuiiiiiiee ettt ee ettt e e e ettt a e e e e ettt a e e e e eeseassneaaaeeeaas 34

LT A Lo o YT o T - 35
1. Kurs akcji KOGENERACII S.A. na Gietdzie Papierow Wartosciowych W WarSZAWie ..............cccceueeeeveueeeesiereeecveaeesnnnn. 35
2. Metodologia liCZENIa WSKAZNIKOW...............ueeeeeeeeeeeee e ettt e ettt e e ettt e ettt eeetttaa e e st e e eatsaaeestssaeesasssaessasasanines 37

IV. OSWIAdCZENIE ZArZGaU ......cceeuriennireeniiiennerienierenneerennerreseeressereassesenseessnsessassesssssssnsssssnsssssnsesennsens 37
1. Oswiadczenie w sprawie rzetelnosci sporzqdzenia sprawozdania finaNSOWEGO ............ccceeeeecvveesciveeeesiireeeiieaeeiennns 37



KOGENERACIJA S.A. - Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej za okres
od 1 stycznia do 30 czerwca 2018 r.

l. Charakterystyka Grupy

1. Podstawa prawna

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci przygotowano zgodnie z § 90 ust. 1 pkt 3 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia
29 marca 2018 r. w sprawie informacji biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych
oraz warunkdéw uznawania za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem
cztonkowskim- Dz.U. 2018 poz. 757 (,,Rozporzqdzenie”).

2. Podstawowe informacje o Grupie

Jednostkg Dominujaca Grupy Kapitatowej KOGENERACJA S.A. (,,Grupa”, ,Grupa Kapitatowa”) jest Zesp6t Elektrocieptowni
Wroctawskich KOGENERACJA S.A. (KOGENERACJA S.A., ,Jednostka Dominujaca”, ,Spétka Dominujgca”, ,,Spotka”), spotka
akcyjna zarejestrowana w Polsce, notowana na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie. Siedziba Spétki Dominujacej
miesci sie we Wroctawiu przy ul. towieckiej 24, a dziatalnos¢ Spotki, prowadzona jest w trzech zaktadach produkcyjnych
o tacznej mocy elektrycznej 365,7 MW i cieplnej 1 080,4 MWt, wedtug posiadanych koncesji we Wroctawiu (EC Wroctaw
i EC Zawidawie) oraz w Siechnicach k. Wroctawia (EC Czechnica).

Elektrocieptownie te stanowig centralne Zrddta ciepta dla Wroctawia w zakresie pokrycia potrzeb na ogrzewanie, ciepta
wode uzytkowa i pare technologiczng oraz zZrédta energii elektrycznej stanowigce czes¢ krajowego systemu
elektroenergetycznego. Wytwarzanie ciepta oraz energii elektrycznej odbywa sie gtéwnie w procesie skojarzonym,
co zapewnia uzyskiwanie sredniorocznie wysokiej sprawnos$ci wytwarzania, tj. najbardziej efektywne wykorzystanie energii
chemicznej paliw pierwotnych wsrdd przedsiebiorstw energetyki zawodowej.

W sktad Grupy wchodzi Elektrocieptownia Zielona Gdra S.A., w ktérej akcje zaczeto inwestowac od 2001 roku, zajmujaca sie
produkcja energii elektrycznej i ciepta oraz po potgczeniu z Zielonogdrska Energetykg Cieplng Sp. z 0.0. w 2009 roku rowniez
dystrybucjg ciepta.

Spotkami powigzanymi Grupy Kapitatowej KOGENERACIA S.A. nie podlegajacymi konsolidacji sa takze: PGE Paliwa Sp. z o.0.
(dostawy wegla i biomasy do dnia 30 czerwca 2018 r.) i PGE Energia Ciepta S.A. (handel energia elektryczng i prawami
majgtkowymi oraz tzw. techniczne i nietechniczne funkcje wsparcia $wiadczone na rzecz Jednostki Dominujgcej jak rowniez
spotki zaleznej EC Zielona Géra S.A.).

3. Akcjonariusze Spoétki Dominujacej

Ponizej przedstawiono wykaz akcjonariuszy posiadajgcych bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne co najmniej
5% ogolnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu KOGENERACJI S.A.

Tabela: Wykaz akcjonariuszy posiadajgcych bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne co najmniej 5% ogdlnej
liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu KOGENERACII S.A. na dzien przekazania raportu za | pétrocze 2018 roku

liczba glosow na WZA '%klapit'ai.u zak&adov’vego zmiana% liczba glosow na WZA .% k’apit.a1‘u zakiadov’vego

. i ogolnej liczby glosow na w okresie aior brrekazana i ogolnej liczby glosow na

Ik wrrtazacz);cllzza K WZA w raporcie za 15.05.2018- na P 5 WZA na dzien przekazania

warta roku | kwartat 2018 roku 07.08.2018 TPt raportu

Investment |11 B.V. 4807 132 32,26 - 4807 132 32,26
PGE Energia Ciepta S.A. 3845041 25,81 - 3845041 25,81
Aviva OFE BZ WBK 1489 000 9,99 - 1489 000 9,99
OFE PZU "Ztota Jesien" 1160000 7,79 - 1160000 7,79
Aegon OFE 960 690 6,45 - 960 690 6,45
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4. Sktad Zarzadu i Rady Nadzorczej Spétki Dominujacej
a. Sktad Zarzadu

Do dnia 28 marca 2018 r. sktad Zarzadu Spotki Dominujgcej przedstawiat sie nastepujaco:

Wojciech Heydel - Prezes Zarzadu,

Marek Salmonowicz - Cztonek Zarzadu,
Maciej Tomaszewski - Cztonek Zarzadu,
Krzysztof Wrzesinski - Cztonek Zarzadu.

W dniu 28 marca 2018 r. Rada Nadzorcza odwotata Pana Wojciecha Heydla ze sktadu Zarzgdu Spotki, w tym ze sprawowanej
funkcji Prezesa Zarzadu Spotki oraz wyznaczyta Pana Krzysztofa Wrzesinskiego do petnienia obowigzkéw Prezesa Zarzadu.

Do dnia 9 kwietnia 2018 r. w sktad Zarzadu Spétki Dominujacej wchodzili:

Krzysztof Wrzesinski - Prezes Zarzadu,
Marek Salmonowicz - Cztonek Zarzadu,
Maciej Tomaszewski - Cztonek Zarzadu.

W dniu 9 kwietnia 2018 r. Rada Nadzorcza odwotata ze sktadu Zarzadu Pandw: Krzysztofa Wrzesiiskiego, Marka
Salmonowicza i Macieja Tomaszewskiego powotujgc jednoczesnie w sktad Zarzagdu Pandw: Piotra Frgszczaka i Krzysztofa
Skore.

Na dzien publikacji raportu sktad Zarzgdu Spétki Dominujgcej przedstawiat sie nastepujgco:

Piotr Fraszczak Prezes Zarzadu,
Krzysztof Skéra - Cztonek Zarzadu.

b. Zmiany w skiadzie Rady Nadzorczej

Sktad Rady Nadzorczej na dzien 31 grudnia 2017 r. przedstawiat sie nastepujgco:

1. Jakub Frejlich — Przewodniczacy Rady Nadzorczej

2. Raimondo Eggink — Cztonek Rady Nadzorczej

3. Mariusz Grodzki — Cztonek Rady Nadzorczej

4. Llaurent Guillermin — Cztonek Rady Nadzorczej

5. Roman Nowak — Sekretarz Rady Nadzorczej

6. Krzysztof Skoéra — Cztonek Rady Nadzorczej

7. Radostaw Woszczyk —Z-ca Przewodniczacego Rady Nadzorczej

W dniu 29 stycznia 2018 r. wptyneta rezygnacja Pana Laurent Guillermin z petnienia funkcji cztonka Rady Nadzorczej
KOGENERACII S.A. ze skutkiem na dzierr 29 stycznia 2018 r. (Raport biezgcy 2/2018).

W dniu 9 kwietnia 2018 r. Pan Krzysztof Skdra ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji cztonka Rady Nadzorczej ze skutkiem
na dzien 9 kwietnia 2018 r. (Raport biezqcy 14/2018).

W dniu 23 kwietnia 2018 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie odwotato z funkcji Cztonka Rady Nadzorczej Pana Mariusza
Grodzkiego oraz powotato do Rady Nadzorczej KOGENERACIJI S.A. Pana Macieja Jankiewicza oraz Pana Radostawa Pobola
(Raport biezgcy 22, 23/2018).
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Sktad Rady Nadzorczej na dzierh 30 czerwca 2018 r. przedstawiat sie nastepujaco:

1. Raimondo Eggink — Cztonek Rady Nadzorczej

2. Jakub Frejlich — Przewodniczacy Rady Nadzorczej

3. Maciej Jankiewicz — Cztonek Rady Nadzorczej

4. Roman Nowak — Sekretarz Rady Nadzorczej

5. Radostaw Pobol — Cztonek Rady Nadzorczej

6. Radostaw Woszczyk — Z-ca Przewodniczgcego Rady Nadzorczej

W dniu 10 maja 2018 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie dokonato zmiany Statutu Spotki, w tym zapisow w zakresie
ustalania sktadu organéw i wymogodw, jakie musi spetnia¢ kandydat do Zarzadu i Rady Nadzorczej Spétki oraz zasad
powotywania i odwotywania cztonkéw tych organdw Spotki (Raport biezgcy 29/2018), a takze uprawnien i zobowigzan oséb
zarzadzajacych. Zmiany Statutu weszty w zycie z dniem 21 czerwca 2018 r. (Raport biezgcy 35/2018).

c. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie KOGENERACII S.A.

W | pétroczu 2018 roku odbyty sie trzy Nadzwyczajne Walne Zgromadzenia:
e W dniu 12 kwietnia 2018 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie podjeto uchwaty w sprawie zasad ksztattowania
wynagrodzen Cztonkéw Rady Nadzorczej Spétki (Raport biezqcy 18/2018),

e W dniu 23 kwietnia 2018 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie dokonato zmian w Radzie Nadzorczej; odwotato
z funkcji Cztonka Rady Nadzorczej Pana Mariusza Grodzkiego oraz powotato do Rady Nadzorczej KOGENERACII S.A. Pana
Macieja Jankiewicza oraz Pana Radostawa Pobola (Raport biezgcy 22, 23/2018),

e W dniu 10 maja 2018 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie podjeto uchwaty w sprawie wdrozenia i stosowania
zasad ksztattowania wynagrodzen cztonkéw Zarzgdu oraz w sprawie zmian Statutu Spotki (Raport biezgcy 29/2018).
d. Zwyczajne Walne Zgromadzenie KOGENERACIJI S.A.

W dniu 21 czerwca 2018 r. odbyto sie Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy, ktorego przedmiotem byty sprawy
wynikajgce z zapisu art. 395 par. 2 Kodeksu spétek handlowych (Raport biezgcy 33/2018).

Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy w dniu 21 czerwca 2018 r. udzielito absolutorium wszystkim cztonkom
Zarzadu i Rady Nadzorczej (Raport biezgcy 33/2018).

5. Wynagrodzenia, nagrody lub korzysci osiggniete przez osoby zarzadzajgce i nadzorujgce Spétka

Tabela: Wynagrodzenie (ptaca catkowita wraz z dodatkowymi $wiadczeniami) osiggniete przez osoby zarzadzajace
i nadzorujace Spoétkg Dominujaca

w tysigcach ztotych Za okres Za okres
6 miesiecy zakoriczony 6 miesiecy zakoriczony

30 czerwca 2018r. 30 czerwca 2017 r.

(po przeglgdzie) (po przeglgdzie)

Zarzad - wynagrodzenie w okresie petnienia funkcji 1271 1606
Zarzad - wynagrodzenie potencjalnie nalezne 451 2159
Rada Nadzorcza 77 38
1799 3803
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A. Wynagrodzenie Zarzadu

Warunki i wysokos$¢ wynagrodzenia Zarzadu zostaty szczegdtowo opisane w Sprawozdaniu Zarzqdu z dziatalnosci za 2017 r.

Zgodnie z Uchwatg 3/2018 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 10 maja 2018 roku z Cztonkiem Zarzadu Spétki
zawierana jest umowa o $wiadczenie ustug zarzadzania na czas petnienia funkcji, z obowigzkiem $wiadczenia osobistego.
Umowa zawierana jest w ramach prowadzonej przez Cztonka Zarzadu dziatalnosci gospodarczej.

Wynagrodzenie catkowite Cztonka Zarzadu Spoétki sktada sie z czedci statej, stanowigcej wynagrodzenie miesieczne
podstawowe oraz cze$ci zmiennej, stanowigcej wynagrodzenie uzupetniajgce za rok obrotowy Spétki.

Wynagrodzenie state ustalane jest w przedziale kwotowym mieszczgcym sie od 4 do 8 - krotnosci podstawy wymiaru, o ktérej
mowa w ustawie z dnia 9 czerwca 2016 r. o zasadach ksztattowania wynagrodzen osdéb kierujgcych niektérymi spotkami
z uwzglednieniem obowigzujacych, szczegétowych przepisow prawa ksztattujgcych jej wysokosé. Wynagrodzenie zmienne jest
uzaleznione od poziomu realizacji Celow Zarzgdczych i nie moze przekroczy¢ 40 % wynagrodzenia statego, otrzymanego w roku
obrotowym Spotki, za ktdry ma by¢ przyznane wynagrodzenie zmienne.

Tabela: Wartos¢ brutto wynagrodzen Cztonkdw Zarzadu za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2018 r. (w okresie petnienia
funkc;ji)

wtysigcach ztotych Okres petnienia funkcji Pensja Premia o cele Pfaca. 'Do.datkow.e RAZEM
w2018r. podstawowa za 2017 r. catkowita Swiadczenia dochodyw 2018 .
Piotr Fras zczak 09.04.2018-30.06.2018 88 - 88 - 88
Krzysztof Skoéra 09.04.2018-30.06.2018 83 - 83 - 83
Wojciech Heydel 01.01.2018-28.03.2018 164 108 272 17 289
Marek Salmonowicz 01.01.2018-09.04.2018 103 106 209 3 212
Maciej Tomaszewski 01.01.2018-09.04.2018 114 117 231 14 245
Krzysztof Wrzesinski 01.01.2018-09.04.2018 162 168 330 24 354
714 499 1213 58 1271

Pan Wojciech Heydel po okresie petnienia funkcji otrzymat dodatkowo wynagrodzenie z tytutu umowy o zakazie konkurencji
zawartej w okresie sprawowania funkcji w wysokosci 220 tys. zt oraz odszkodowanie z tytutu rozwigzania umowy o prace
w wysokosci 248 tys. zt.

Pan Maciej Tomaszewski po okresie petnienia funkcji otrzymat dodatkowo wynagrodzenie z tytutu umowy o zakazie
konkurencji zawartej w okresie sprawowania funkcji w wysokosci 40 tys. zt oraz odszkodowanie z tytutu rozwigzania umowy
o prace w wysokosci 63 tys. zt.

Pan Krzysztof Wrzesinski po okresie petnienia funkcji otrzymat dodatkowo wynagrodzenie z tytutu umowy o zakazie
konkurencji zawartej w okresie sprawowania funkcji w wysokosci 64 tys. zt oraz odszkodowanie z tytutu rozwigzania umowy
o prace w wysokosci 269 tys. zt.
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Tabela: Wartos¢ brutto wynagrodzen Cztonkéw Zarzadu za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2017 r. (w okresie petnienia
funkcji)

. Okres petnienia funkcji Pensja Premia o cele Ptaca Dodatkowe RAZEM
w tysigcach ztotych . o .
w2017 r. podstawowa za 2016'r. catkowita Swiadczenia dochodyw 2017 r.

Wojciech Heydel 01.01.2017-30.06.2017 330 207 537 33 570
Marek Salmonowicz 01.01.2017-30.06.2017 166 102 268 5 273
Maciej Tomaszewski 01.01.2017-30.06.2017 182 118 300 20 320
Krzysztof Wrzesinski 01.01.2017-30.06.2017 254 164 418 25 443

932 591 1523 83 1606

B. Wynagrodzenie Rady Nadzorczej

Zgodnie z §4 Regulaminu Rady Nadzorczej Cztonkom Rady Nadzorczej moze zosta¢ przyznane wynagrodzenie.
Wynagrodzenie okresla Walne Zgromadzenie. Cztonkom Rady Nadzorczej przystuguje zwrot kosztdw poniesionych
w zwigzku z petnieniem obowigzkéw w Radzie.

Zgodnie z Uchwatg 3/2018 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 12 kwietnia 2018 roku cztonkom Rady Nadzorczej
przyznano miesieczne wynagrodzenie, jako iloczyn podstawy wymiaru, o ktdrej mowa w ustawie z dnia 9 czerwca 2016 r.
o zasadach ksztattowania wynagrodzen oséb kierujgcych niektorymi spétkami z uwzglednieniem obowigzujacych,
szczegdtowych przepiséw prawa ksztattujacych jej wysokos$¢ oraz mnoznika 1.

Do dnia 12 kwietnia zgodnie z Uchwatg 5/2017 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 21 wrzesnia 2017 roku prawo
do wynagrodzenia z tytutu cztonkostwa w Radzie Nadzorczej Spotki mieli cztonkowie Rady Nadzorczej spetniajacy kryteria
niezaleznosci okreslone w zasadach tadu korporacyjnego uchwalanych przez Rade Gietdy Papierow Wartosciowych
w Warszawie S.A.

Do dnia 21 wrze$nia 2017 r. zasady wynagradzania Cztonkdw Rady Nadzorczej KOGENERACII S.A. regulowata uchwata
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 20 sierpnia 2013 roku, na mocy ktérej prawo do wynagrodzenia z tytutu
cztonkostwa w Radzie Nadzorczej Zespotu Elektrocieptowni Wroctawskich KOGENERACII S.A. miat wytacznie cztonek Rady
Nadzorczej, ktérego kandydatura zostata zgtoszona przez akcjonariuszy mniejszo$ciowych. Wynagrodzenie ustalano
w wysokosci 1,1 przecietnego miesiecznego wynagrodzenia w sektorze przedsiebiorstw za ostatni miesigc poprzedniego
kwartatu opublikowanego przez Prezesa GUS.
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Tabela: Wynagrodzenie Rady Nadzorczej za okres 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2018 r. (w okresie petnienia funkcji)

RAZEM

Wynagrodzenie otrzymane
e i’ Wynagrodzenie otrzymane

Okres petnienia funkcji za okres 6 miesiecy Swiadczenia
w2018r. zakoriczony dodatkowe
30 czerwca 2018 .

w tysigcach ztotych za okres 6 miesiecy

zakoniczony
30 czerwca 2018r.

Raimondo Eggink 01.01.2018-30.06.2018 24 3 27
Jakub Frejlich 01.01.2018-30.06.2018 8 1 9
Mariusz Grodzki 01.01.2018-23.04.2018 2 - 2
Laurent Guillermin 01.01.2018-29.01.2018 - - -
Maciej Jankiewicz 23.04.2018-30.06.2018 6 - 6
Roman Nowak 01.01.2018-30.06.2018 8 - 8
Radostaw Pobol 23.04.2018-30.06.2018 6 1 7
Krzysztof Skéra 01.01.2018-09.04.2018 15 3 18
Radostaw Woszczyk 01.01.2018-30.06.2018 - -

69 8 77

Tabela: Wynagrodzenie Rady Nadzorczej za okres 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2017 r. (w okresie petnienia funkcji)

RAZEM

Wynagrodzenie otrzymane .
ynag 4 Wynagrodzenie otrzymane

Okres petnienia funkcji za okres 6 miesiecy Swiadczenia
w2017r. zakoniczony dodatkowe
30 czerwca 2017 r.

w tysigcach ztotych za okres 6 miesiecy

zakonczony
30 czerwca 2017 r.

Adriana Carrez 01.01.2017-30.06.2017 - 3 3
Nicolas Deblaye 01.01.2017-30.06.2017 - 3 3
Thierry Doucerain 01.01.2017-30.06.2017 - - -
Raimondo Eggink 01.01.2017-30.06.2017 30 - 30
Mariusz Grodzki 01.01.2017-30.06.2017 - - -
Laurent Guillermin 01.01.2017-30.06.2017 - - -
Roman Nowak 01.01.2017-30.06.2017 - 2 2

30 8 38
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6. Umowy miedzy Spétka a osobami zarzgdzajacymi przewidujace rekompensaty

Tabela: Wynagrodzenie potencjalnie nalezne

Premia Swiadczenia
w tysigcach ztotych ocele ztyt. zakazu RAZEM
za 2018r. konkurencji
Piotr Frgszczak 35 105 140
Krzysztof Skéra 33 99 132
kkk
Wojciech Heydel 54 - 54
Marek Salmonowicz 34 - 34
Maciej Tomaszewski 38 - 38
Krzysztof Wrzesinski 53 - 53
247 204 451

Pomiedzy Spdtka a Cztonkami Zarzadu: Piotrem Frgszczakiem i Krzysztofem Skorg powotanymi w dniu 9 kwietnia 2018 r.
zawarte zostaty umowy o zakazie konkurencji obowigzujacym po ustaniu petnienia funkcji, przy czym zgodnie z uchwatg
3/2018 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 10 maja 2018 r. umowa ta moze by¢ zawarta jedynie w przypadku
petnienia funkcji przez Cztonka Zarzadu przez okres co najmniej 6 miesiecy, z zastrzezeniem, ze wysoko$¢ odszkodowania
miesiecznego miesci¢ sie bedzie w przedziale 25% - 50% statego wynagrodzenia. Okres zakazu konkurencji nie moze
przekracza¢ 6 miesiecy po ustaniu petnienia funkcji przez Cztonka Zarzadu.

Wynagrodzenie potencjalnie nalezne wykazane w drugiej czesci tabeli dotyczy wynagrodzenia z tytutu premii o cele za rok
2018 w okresie sprawowania funkcji w zarzadzie Spotki przyznawane decyzjg Rady Nadzorczej po zatwierdzeniu sprawozdan
za dany rok obrotowy.
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7. Grupa Kapitatlowa KOGENERACJA S.A.

a. Jednostka dominujaca najwyiszego szczebla

KOGENERACIJA S.A. oraz jednostka zalezna EC Zielona Gdra S.A. na dzien 30 czerwca 2018 roku byty spétkami objetymi
konsolidacjg metodg petng przez PGE Energia Ciepfa S.A. oraz Jednostke Dominujgcg najwyzszego szczebla PGE Polska Grupa
Energetyczna S.A. (PGE S.A.) z siedzibg w Warszawie.

PGE S.A.

Grupa Kapitatowa PGE (GK PGE) jest najwiekszym zintegrowanym pionowo producentem oraz wiodgcym dostawcg energii
elektrycznej w Polsce. Podmiotem dominujgcym GK PGE jest PGE Polska Grupa Energetyczna S.A. (PGE S.A.) notowana
na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie.

Dziatalnos¢ Grupy Kapitatowej PGE jest obecnie zorganizowana w pieciu segmentach:

e Energetyka Konwencjonalna, tj. wydobycie wegla brunatnego, wytwarzanie energii elektrycznej i ciepta w zrodtach
konwencjonalnych oraz przesytanie i dystrybucja ciepta. W segmencie Energetyka Konwencjonalna zostata ujeta
dziatalnos¢ PGE Energia Ciepta S.A.,

e Energetyka Odnawialna, tj. wytwarzanie energii elektrycznej w Zrédtach odnawialnych oraz w elektrowniach
szczytowo-pompowych,

e Obrot, tj. obrot energig elektryczng na terenie catego kraju, hurtowy obrét energig elektryczng na rynku krajowym
i zagranicznym, swiadczenie ustug na rzecz spotek z Grupy PGE zwigzanych z zarzgdzaniem handlowym zdolnosciami
wytwdrczymi Grupy Kapitatowej i wytworzong energig elektryczng oraz obrét pozwoleniami do emisji CO2, prawami
majgtkowymi i paliwami,

e Dystrybucja, tj. Swiadczenie ustug dostaw energii elektrycznej do odbiorcow koricowych za pomocg sieci i urzadzen
elektroenergetycznych wysokich, srednich i niskich napie¢,

e Pozostata dziatalno$é, tj. swiadczenie ustug przez spotki zalezne na rzecz Grupy Kapitatowej PGE, m.in. organizacja
pozyskiwania finansowania, Swiadczenie ustug informatycznych, ksiegowo-kadrowych i transportowych. To takze
dziatalnos¢ spoétek zaleznych powotanych do przygotowania i realizacji projektu budowy elektrowni jadrowej oraz
inwestycje w start-upy.

EDF S.A.

Do dnia 13 listopada 2017 roku Jednostkg Dominujgca najwyzszego szczebla byta spétka EDF S.A. z siedzibg we Francji.
EDF S.A. to firma zintegrowana, dziatajacg w dziedzinach wytwarzania, przesytu, obrotu, sprzedazy energii oraz ustug
energetycznych. EDF jest Swiatowym liderem energetyki niskoemisyjnej i dysponuje zréznicowanym miksem produkcyjnym
obejmujgcym elektrownie atomowe, wodne, odnawialne i konwencjonalne.

b. Struktura Grupy Kapitatowej

Graficzng strukture Grupy Kapitatowej oraz udziat KOGENERACII S.A. jako Jednostki Dominujgcej w kapitale wtasnym
poszczegdlnych spoétek zaleznych ilustruje ponizszy wykres.

10



KOGENERACIJA S.A. - Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej za okres
od 1 stycznia do 30 czerwca 2018 r.

Wykres: Struktura Grupy Kapitatowej KOGENERACJA S.A. na dzieri 30 czerwca 2018 r.

KOGENERACJA S.A.

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

- konsolidowane

PGE Energia Ciepta S.A.

Jednostki zalezne
1lepijosuoy askfeSajpod aiu
auezkimod pjIsoupar

LEGENDA:
Akcje w posiadaniu KOGENERACJI S.A.

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

c. Spotki objete skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym

KOGENERACIJA S.A. — Jednostka Dominujgca Grupy Kapitatowej na dzien 30 czerwca 2018 r. objeta skonsolidowanym
sprawozdaniem finansowym 1 jednostke zalezng - EC Zielona Gdra S.A. — konsolidacja petna.

d. Jednostki zalezne

Tabela: Udziat w kapitale spétki zaleznej i wartos¢ nominalna akcji w posiadaniu KOGENERACII S.A.

Stan na 30 czerwca 2018 r. i 31 grudnia 2017 r.

Ilos¢ akcji pozostajgcych
Wartosc w posiadaniu KOGENERACJI S.A. (bezposrednio)

Kapitat . . .
Liczba akcji nominalna
zaktadowy - Wartos¢
(szt.) akcji . .
(zt) o) Liczba akcji nominalna %
(szt.) akcji kapitatu
(f)
ECZielona Gora S.A. 13 853 150 554 126 25 545277 13631925 98,40

e. Charakterystyka dziatalnosci jednostek zaleznych

EC,Zielona Gora” S.A.

EC Zielona Géra S.A. jest przedsiebiorstwem prowadzgcym dziatalno$¢ gospodarczg w zakresie wytwarzania energii
elektrycznej oraz wytwarzania i dystrybucji ciepta.

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

Spodtka stanowi podstawowe Zrodto dostaw ciepta i ogrzewanej wody uzytkowej dla miasta Zielona Gdra, a od 1 kwietnia
2009 r. jest rowniez dystrybutorem ciepta.

f. Pozostate jednostki powigzane

KOGENERACJA S.A. nie posiadata na dzien 30 czerwca 2018 r. udziatéw w pozostatych jednostkach powigzanych.

g. Charakterystyka dziatalnosci pozostatych jednostek powigzanych

PGE Paliwa Sp. z o0.0.

Przedmiotem dziatalnosci spotki sg zakupy i dostawy paliw (wegiel i biomasa) dla wszystkich oddziatéw PGE Energia Ciepta S.A.
oraz jej spotek zaleznych, a takze dostawy sorbentdw do instalacji odsiarczania spalin oraz mazutu i olei lekkich. Spétka
prowadzi takze sprzedaz wegla do klientow zewnetrznych. W ofercie sg takze ustugi logistyczne kontraktowane
z najwiekszymi firmami logistycznymi w kraju.

PGE Energia Ciepta S.A.

PGE Energia Ciepta S.A. jest producentem energii elektrycznej i ciepta w skojarzeniu, czyli w kogeneracji, zaopatrujgc w ciepto
miasta: Krakow, Gdansk i Gdynie (Oddziaty PGE Energia Ciepta). PGE Energia Ciepta jest ponadto witascicielem systemowej
elektrowni weglowej w Rybniku (Oddziat PGE Energia Ciepta) oraz spotek zaleznych posiadajgcych sieci cieptownicze
w Toruniu i Zielonej Gorze: elektrocieptowni PGE Torun oraz Elektrocieptowni EC Zielona Gdra S.A. (bezposrednio zaleznej
od KOGENERACII S.A.) oraz spotek zaleznych ustugowych: PGE Paliwa — realizujacej zakup i dostawe paliw produkcyjnych
i PGE Ekoserwis, $wiadczacej ustugi zagospodarowania ubocznych produktow spalania i inne kompleksowe ustugi
(w obszarach naweglania, odpopielania, zarzgdzania sktadowiskami) na rzecz elektrocieptowni i elektrowni. Ponadto PGE

Energia Ciepta prowadzi obrot energig elektryczng wytworzong w zaktadach nalezgcych do PGE Energia Ciepta. PGE Energia
Ciepta sprzedaje takze ustugi inzynieryjne oraz energie elektryczng dla klientéw biznesowych.

h. Zmiany w strukturze Grupy Kapitatowej

W | pdtroczu 2018 r. nie nastgpity zmiany w sktadzie Grupy Kapitatowej.

i. Inwestycje kapitatowe dokonane w ramach Grupy Kapitatowej

W | pétroczu 2018 r. Jednostka Dominujgca nie dokonata zadnych inwestycji kapitatowych.
j. Pozostate lokaty kapitatowe

Na dzien 30 czerwca 2018 r. Spétka nie posiadata innych lokat kapitatowych.

8. Zatrudnienie

Na dzien 30 czerwca 2018 r. w Jednostce Dominujgcej pracowato 346 oséb, w tym 51 kobiet i 295 mezczyzn.
Na dzien 31 grudnia 2017 r. w Spétce pracowato 356 oséb, w tym 53 kobiety i 303 mezczyzn.
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Tabela: Liczba zatrudnionych w KOGENERACII S.A. wg stanu na 30 czerwca 2018 r. oraz wg stanu na 31 grudnia w latach
2009-2017
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Tabela: Liczba zatrudnionych w Grupie Kapitatowej wg stanu na 30 czerwca 2018 r. oraz wg stanu na 31 grudnia w latach
2009-2017
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Spadek zatrudnienia w Grupie Kapitatowej byt efektem procesu restrukturyzacji w Jednostce Dominujacej oraz w EC Zielona
Gora S.A. (utworzenie Centrum Ustug Wspdlnych dla dwczesnej Grupy EDF w Polsce w Krakowie i przeniesienie pracownikéw
w trybie art. 23! Kodeksu Pracy), a takze wynikat ze zmian w strukturze Grupy Kapitatowej (m.in. sprzedaz PPO Siechnice Sp. z 0.0.
w maju 2012 r., sprzedaz spétki Renevis w czerwcu 2014 r.; obecnie PGE Ekoserwis Sp. z 0.0.).
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Il. Podstawowe dane produkcyjno-finansowe

1. Podstawowe produkty

a. Podstawowe produkty - KOGENERACJA S.A.

Podstawowymi produktami Spotki sa: ciepto i energia elektryczna a takze $wiadectwa pochodzenia energii, tzw. certyfikaty
zielone, czerwone i z6tte.

Tabela: KOGENERACJA S.A. - Wolumen sprzedazy ciepta i energii elektrycznej w | pétroczu 2018 i 2017 roku

Za okres Za okres )
. 9 .o . Zmiana
Jm. 6 miesiecy zakoriczony 6 miesiecy zakoriczony (il00)
30 czerwca 2018 r. 30 czerwca 2017 r.
Ciepto T 5358 5611 (253)
Energia elektryczna MWh 579 427 618 858 (39 431)
Sprzedaz globalna w jednostkach T 7 444 7 839 (395)

Sprzedaz ciepta w | pétroczu 2018 roku wyniosta 5 358 TJ, tj. o 5 % mniej anizeli w analogicznym okresie roku ubiegtego.
Spadek sprzedazy ciepta jest efektem wyzszych srednich temperatur w wybranych miesigcach | pétrocza 2018 r. czesciowo
skompensowany wzrostem nowych przytgczen odbiorcéw ciepta.

Sprzedaz energii elektrycznej w | poétroczu 2018 roku uksztattowata sie na poziomie 579 427 MWh i byta nizsza
w porownaniu z rokiem 2017 o 39 431 MWh, tj. 0 6 % w wyniku nizszej sprzedazy ciepfa.

Sprzedaz globalna produktéw w analizowanym okresie wyniosta 7 444 TJ (w tym 5 358 TJ przypada na ciepto) i byta nizsza
od sprzedazy okresu analogicznego o 5%.

Tabela: KOGENERACIJA S.A. - Wartos$¢ oraz struktura przychoddéw ze sprzedazy produktow w | pétroczu 2018 i w 2017 roku

Za okres Za okres
6 miesiecy zakoriczony 6 miesiecy zakoriczony Zmiana
30 czerwca 2018 r. (po przeglgdzie) 30 czerwca 2017 r. (po przeglqdzie) (wartosd)
(dane przeksztafcone)
Wartosc Struktura Wartos¢ Struktura
(tys. zt) (%) (tys. zt) (%)
Ciepto 206 793 64 215108 64 (8 315)
Energia elektryczna 103 226 32 104 837 31 (1611)
Usiugl. systemowe- 178 0 175 0 3
energia elektryczna
Certyfikaty 8517 3 12 499 4 (3982)
Pozostate 2 995 1 2441 1 554
Przychody ze sprzedazy produktow 321709 100 335060 100 (13 351)
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b. Podstawowe produkty EC Zielona Géra S.A.

Podstawowymi produktami spétki sa: ciepto i energia elektryczna a takze $wiadectwa pochodzenia energii, tzw. certyfikaty
26tte. EC Zielona Gora S.A. jest przedsiebiorstwem, podobnie jak KOGENERACJA S.A., prowadzacym dziatalnosé gospodarczg
w zakresie wytwarzania energii elektrycznej i ciepta, ale w odmiennych proporcjach produkcji, tj. z przewaga produkcji

energii elektrycznej. EC Zielona Gdra S.A. wytwarza gtdwnie energie w oparciu o gaz ziemny w bloku gazowo-parowym.

Tabela: EC Zielona Géra S.A. - Wolumen sprzedazy produktéw w | pétroczu 2018 i 2017 roku

Za okres Za okres

. . L , Zmiana
J.m. 6 miesiecy zakoriczony 6 miesiecy zakoriczony (il0¢)

30 czerwca 2018r. 30 czerwca 2017 r.
Ciepto T) 736 752 (16)
Energia elektryczna MWh 675 265 699 004 (23 739)
-blok gazowo-parowy MWh 635 320 652 499 (17 179)
-odsprzedaz MWh 39 945 46 505 (6 560)
Sprzedaz globalna ™ 3167 3268 (101)

w jednostkach

W | pétroczu 2018 r. sprzedaz ciepta osiggneta poziom 736 TJ i byta nizsza w poréwnaniu do analogicznego okresu roku
ubiegtego o 16 TJ (tj. o 2%). Nizsza sprzedaz ciepta wynikata przede wszystkim z nizszego zapotrzebowanie na ciepto
zgtaszanego przez odbiorcéw, gtéwnie z uwagi na niekorzystne warunki pogodowe w analizowanym okresie (wyzsze $rednie
temperatury w wybranych miesigcach w | pétroczu).

W | pétroczu 2018 r. sprzedaz energii elektrycznej uksztattowata sie na poziomie 675 265 MWh i byta nizsza w poréwnaniu
z analogicznym okresem roku ubiegtego o 23 739 MWh (tj. o 3%). Spadek sprzedazy energii elektrycznej byt efektem
niekorzystnych warunkéw atmosferycznych oraz handlowych a takze wystgpity ograniczenia sieciowe na skutek awarii linii
przesytowych.

Sprzedaz globalna produktéw w analizowanym okresie wyniosta 3 167 TJ i byta nizsza w poréwnaniu do | pétrocza 2017 r.
0101 TJ,tj. 0 3%.

Tabela: EC Zielona Géra S.A. - Wartos$¢ oraz struktura przychoddéw ze sprzedazy produktéw w | pétroczu 2018 i w 2017 roku

Za okres Za okres
6 miesiecy zakoriczony 6 miesiecy zakorczony
30 czerwca 2018 r. (po przeglqdzie) 30 czerwca 2017 r. (po przeglgdzie) Zmiana
(dane przeksztafcone) (wartosé)
Wartos¢ Struktura Wartos¢ Struktura
(tys. zt) (%) (tys. zt) (%)
Ciepto 49 999 26 50669 23 (670)
Energia elektryczna 108 233 57 106 088 48 2 145
Certyfikaty 32412 16 42 818 19 (10 406)
Pozostate 701 1 20 807 10 (20 106)
Przychody ze sprzedazy produktow 191 345 100 220 382 100 (29 037)

Pozostate przychody ze sprzedazy produktéw to gtéwnie szacowana doptata gazowa nalezna z tytutu art. 46 ust. 5 ustawy
o KDT. Na dzien 30 czerwca 2018 r. szacuje sie, ze doptata gazowa ze wzgledu na istotny wzrost prognoz cenowych dla
energii elektrycznej nie bedzie nalezna, dlatego zostata ujeta w ksiegach w wartosci zerowe;j.
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2. Podstawowe wielkosci ekonomiczno-finansowe Grupy Kapitatowej
a. Elementy skonsolidowanego sprawozdania z catkowitych dochodéw

W | pétroczu 2018 roku Grupa Kapitatowa odnotowata spadek skonsolidowanego wyniku finansowego netto o 70 972 tys. zt
(16 899 tys. zt w | potroczu 2018 roku i 87 871 tys. zt w | pdtroczu 2017 roku), tj. o0 81%, przy czym najwiekszy wptyw na te
zmiane miat spadek wyniku netto odnotowany przez spotke zalezng EC Zielona Géra S.A.

W analizowanym okresie najistotniejszy wptyw na wynik finansowy netto Grupy miat gtdwnie spadek szacowanych
przychodéw z tytutu rekompensat KDT, ktére w | potroczu 2018 r. byty ujemne i wyniosty 83 672 tys. zt w poréwnaniu
do wartosci ujemnej w | poétroczu 2017 r. w kwocie 29 313 tys. zt. Zmiana szacunkdéw jest efektem istotnego wzrostu
prognozowanych $ciezek cenowych energii elektrycznej w kolejnych latach.

Tabela: Podstawowe wielkosci ekonomiczno-finansowe Grupy Kapitatowej KOGENERACIA S.A. w | pétroczu 2018 r. i 2017 r.

Za okres Za okres

6 miesiecy zakoriczony 6 miesigcy zakoriczony
30 czerwca 2018 r. 30 czerwca 2017 r. Zmiana
w tysigcach ztotych (po przeglgdzie) (po przeglqdzie) (wartos¢)

(dane przeksztatcone)
Przychody ze sprzedazy 519 995 563 475 (43 480)
Koszt wtasny sprzedazy (415 333) (424 158) 8 825
Koszty z tyt. rekompensat KDT (83 672) (29 313) (54 359)
Zysk brutto ze sprzedazy 20990 110 004 (89 014)
Koszty sprzedazy (856) (1 655) 799
Koszty zarzadu (3336) (3 700) 364
Wynik na pozostatej dziatalnosci operacyjnej 2798 3817 (1019)
Wynik na dziatalnosci operacyjnej (EBIT) 19 596 108 466 (88 870)
Wynik na dziatalnosci finansowej 1924 271 1653
Podatek dochodowy (4 621) (20 866) 16 245
Wynik finansowy netto 16 899 87 871 (70 972)

b. Omdwienie wptywu wyniku KOGENERACIJI S.A. na wynik Grupy

W | pétroczu 2018 roku Spdtka Dominujgca osiggneta wynik finansowy netto w wysokosci 75 867 tys. zt, nizszy
0 16 134 tys. zt w stosunku do | pétrocza 2017 roku. Podstawowe wielkosci ekonomiczno-finansowe Spétki przedstawiono
i omdéwiono w ponizszych tabelach.

Elementy sprawozdania z catkowitych dochodéw KOGENERACJA S.A.

Tabela: KOGENERACIJA S.A. - Podstawowe dane finansowe w | pétroczu 2018 r. i 2017 r.

Za okres Za okres
6 miesiecy zakoriczony 6 miesiecy zakoriczony .
30 czerwca 2018 r. 30 czerwca 2017 r. Zmiana
w tysigcach ztotych (po przeglgdzie) (po przeglgdzie) (wartos)
(dane przeksztatcone)
Przychody ze sprzedazy 322 007 335510 (13 503)
Koszt witasny sprzedazy (258 453) (263 881) 5428
Zysk brutto ze sprzedazy 63 554 71629 (8 075)
Koszty sprzedazy (589) (1022) 433
Koszty zarzadu (1724) (2378) 654
Wynik na pozostatej dziatalnosci operacyjnej 1105 1754 (649)
Wynik na dziatalnosci operacyjnej (EBIT) 62 346 69 983 (7637)
Wynik na dziatalnosci finansowej 25981 35562 (9 581)
Podatek dochodowy (12 460) (13 544) 1084
Wynik finansowy netto 75 867 92 001 (16 134)
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Przychody ze sprzedazy KOGENERACIJA S.A.

Tabela: Przychody Spotki w | pétroczu 2018 r. i 2017 r.

Za okres Za okres
6 miesiecy zakoriczony 6 miesiecy zakoriczony )
) 30 czerwca 2018'r. 30 czerwca 2017 r. Zm'af)f]
w tysigcach ztotych (0o przegladzie) (po przeglqdzie) (wartosc)
(dane przeksztatcone)
Przychody ze sprzedazy 322 007 335510 (13 503)
Przychody ze sprzedazy produktéw 321709 335060 (13 351)
w tym: certyfikaty 8517 12499 (3982)
w tym: ustugi systemowe 178 175 3
Przychody ze sprzedazy towardw i materiatéw 298 450 (152)

W | pétroczu 2018 roku Spdtka osiggneta przychody ze sprzedazy w kwocie 322 007 tys. zt, w tym przychody ze sprzedazy
produktow w wysokosci 321 709 tys. zt oraz ze sprzedazy towardow i materiatdw w kwocie 298 tys. zt. W | pétroczu 2017 roku
przychody ksztattowaty sie na poziomie 335 510 tys. zt, w tym przychody ze sprzedazy produktow w wysokosci 335 060 tys. zt
oraz ze sprzedazy towardw i materiatéw w kwocie 450 tys. zt

Nizsze przychody ze sprzedazy produktow o 4% (o 13 351 tys. z1) osiggniete w analizowanym okresie | p6trocza 2018 roku
to efekt gtédwnie:

*  nizszych przychoddw ze sprzedazy ciepta o 8 315 tys. zf,

*  nizszych przychoddw ze sprzedazy energii elektrycznej o 1 608 tys. zt,

*  nizszych przychoddw z certyfikatow majgtkowych o 3 982 tys. zt,

*  wyzszych pozostatych przychodéw o 554 tys. zt.

Nizsze przychody ze sprzedazy ciepta w | pétroczu 2018 r. to gtdwnie efekt wolumenowy. Wolumen sprzedazy ciepfa
w analizowanym okresie spadt w poréwnaniu do | pétrocza 2017 r. 0 5%.

taczna wartosé przychoddw ze sprzedazy energii elektrycznej spadta w relacji do | pétrocza 2017 roku o 1 608 tys. zt
na skutek nizszego wolumenu sprzedazy o ok. 6% przy wyzszych cenach energii elektrycznej o ok. 5%.

W | pétroczu 2018 roku Spodtka uzyskata nizsze przychody z tytutu certyfikatow na energie produkowang w skojarzeniu
(certyfikaty czerwone) oraz pochodzaca ze Zzrédet odnawialnych ze wspétspalania biomasy (certyfikaty zielone) (8 517 tys. zt
w | potroczu 2018 roku; 12 499 tys. zt w | poétroczu 2017 roku). Produkcja energii elektrycznej w wyniku wspotspalania
biomasy spadta o ponad 50% w analizowanym okresie | pétrocza 2018 roku w stosunku do | pétrocza 2017 roku: produkcja
energii , zielonej” w | pétroczu 2018 roku to 16 064 MWh, a w | pétroczu 2017 roku to 33 316 MWh. Przychody ze sprzedazy
zielonych certyfikatéw byty nizsze o 2 698 tys. zt.

W wyniku nizszej produkcji w skojarzeniu w | pétroczu 2018 r. oraz ze wzgledu na nizsza cene rynkowg spadty réwniez
przychody z certyfikatow czerwonych o 1 022 tys. zt. Przychody ze sprzedazy z6ttych certyfikatow byty nizsze o 258 tys. zt
a ze sprzedazy biatych certyfikatow o 263 tys. zt.

Przychody ze sprzedazy towaréw i materiatow w | potroczu 2018 roku wyniosty 298 tys. zt i byty na nizszym poziomie o 152 tys. zt
w poréwnaniu do | pétrocza 2017 r.

Koszty state i koszty zmienne KOGENERACIJA S.A.
W | poétroczu 2018 roku koszty zmienne wytworzenia sprzedanych produktéw uksztattowaty sie na poziomie nizszym

07782tys.zt, tj.05 % w relacji do | pétrocza 2017 roku i wyniosty 141 226 tys. zt. W | pdétroczu 2017 roku koszty te osiggnety
poziom 149 008 tys. zt.
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Nizszy poziom kosztéw zmiennych to konsekwencja nizszych kosztéw z tytutu niedoboru i zakupu CO2 oraz nizszych
pozostatych kosztow zmiennych przy wyzszych kosztach paliwowych.

Wyizsze koszty paliwowe o 2 320 tys. zt spowodowane byty nastepujgcymi czynnikami:

e wyizsze koszty zuzycia wegla o ok. 9% (o 8 546 tys. zt), przy wyzszym wolumenie zuzycia wegla o 2,5% oraz wyzszej cenie
wegla o ok.8%,
nizszymi kosztami zuzycia biomasy ze wzgledu na nizszy wolumen produkcji energii zielonej (o 5 831 tys. zt),
nizszymi pozostatymi kosztami paliwowymi o 395 tys. zt.

Cena wegla energetycznego w zuzyciu wraz z kosztami transportu w | pétroczu 2018 r. wyniosta: 11,79 zt/GJ; cena biomasy
W zuzyciu wraz z kosztami transportu: 24,18 zt/GJ, natomiast cena wegla energetycznego w zuzyciu wraz z kosztami
transportu w | pétroczu 2017 r. wyniosta: 10,94 zt/GJ; cena biomasy w zuzyciu wraz z kosztami transportu: 22,93 z1/GJ.

Spadek kosztéw z tytutu niedoboru i zakupu CO2 o 8 320 tys. zt w | pétroczu 2018 r. to efekt nizszych srednich cen zakupu
CO:2 (o ok. 32%) oraz nizszego deficytu CO2 ze wzgledu na wyzszy szacowany do otrzymania limit darmowych uprawnien CO2
przyznawany jednostkom wytwaorczym (szacowany roczny limit w 2018 r.: 477 859 Mg, w 2017 r.: 304 997 Mg).

Spadek poziomu pozostatych kosztéw zmiennych o 1 782 tys. zt w poréwnaniu do | pétrocza 2017 roku to efekt gtdwnie
nizszych kosztéw ochrony srodowiska oraz nizszych kosztow zakupu energii na rynku bilansujgcym (o 1 059 tys. zt) oraz

nizszych kosztéw umorzenia certyfikatéw o 623 tys. zt.

Tabela: Koszty state i zmienne Spétki w | pétroczu 2018 i 2017 r.

Koszt wiasny sprzedazy Koszt zarzadu Koszt sprzedazy Razem

w tysigcach ztotych od 1stycznia  od 1stycznia  od1stycznia  od 1stycznia  od1stycznia  od 1stycznia  od 1stycznia  od 1 stycznia

do 30 czerwca do 30czerwca do 30czerwca do 30czerwca do30czerwca do30czerwca do 30czerweca do 30 czerwca

2018r. 2017r. 2018r. 2017r. 2018r. 2017r. 2018r. 2017r.

(po przeglqdzie) (po przeglqgdzie) (po przeglqgdzie) (po przeglqdzie) (po przeglqdzie) (po przeglqgdzie) (bo przeglqgdzie) (po przeglqdzie)

(dane przeksztatcone) (dane przeksztaicone) (dane przeksztatcone) (dane przeksztaicone)

Koszty zmienne (141 226) (149 008) - - - - (141 226) (149 008)

koszty paliwowe (120 346) (118 026) - - - - (120 346) (118 026)

uprawnienia CO, (14017) (22337) - - - - (14017) (22 337)

pozostate koszty zmienne (6 863) (8645) - - - - (6863) (8645)

Koszty state (117 092) (114 775) (1724) (2378) (589) (1022) (119 405) (118175)

koszty pracy (22 450) (20630) (1176) (2038) (456) (448) (24 082) (23 116)

remonty (8341) (7733) - - - - (8341) (7733)

amortyzacja (51313) (50752) (43) (36) - - (51356) (50 788)

ustugi (25704) (26 679) (196) (25) - - (25900) (26 704)

pozostate koszty state (9 284) (8981) (309) (279) (133) (574) (9726) (9834)

Wartos¢ sprzedanych

. i as (135) (98) S - < - (135) (98)
towardow i materiatow

Koszty razem (258 453) (263 881) (1724) (2378) (589) (1022) (260 766) (267 281)

Koszty state w | potroczu 2018 roku wyniosty 119 405 tys. zt i byly nizsze o 1 230 tys. zt w poréwnaniu do | pétrocza 2017 r.
Koszty state w | pdtroczu 2017 r. wyniosty 118 175 tys. zt. Na zmiane poziomu kosztéw statych w | potroczu 2018 r. miaty
wptyw gtdwnie nizsze koszty ustug o 804 tys. zt i pozostatych kosztéw statych o 108 tys. zt a takze wyzsze koszty pracy
0 966 tys. zt, wyzsze koszty remontow o 608 tys. zt i wyzsze koszty amortyzacji o 568 tys. zt.

Wzrost kosztow amortyzacji urzgdzen wytwdrczych o kwote 568 tys. zt byt gtéwnie efektem przyjecia nowych srodkdow
trwatych. Zmiana okreséw zywotnosci srodkéw trwatych okotoprodukcyjnych od wrzesnia 2017 roku zostata uwzgledniona
w danych pétrocznych 2017 r. celem doprowadzenia danych do poréwnywalnosci.

Wzrost kosztow remontow o 608 tys. zt to efekt zwiekszonego zakresu prac remontowych w | pétroczu 2018 roku
w odniesieniu do | poétrocza 2017 r.
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Wynik na pozostatej dziatalnosci operacyjnej KOGENERACIJA S.A.

Wynik na pozostatej dziatalnosci operacyjnej w | potroczu 2018 roku byt nizszy o 649 tys. zt. Pozostate przychody operacyjne
spadty o 1 215 tys. zt, natomiast pozostate koszty operacyjne spadty o 566 tys. zt.

Pozostate przychody operacyjne spadty o 1 215 tys. zt gtdwnie w wyniku odwrdcenia w | pétroczu 2017 roku odpisu na utrate
wartosci na kwote 741 tys. zt jako efekt rozwigzania odpisu aktualizujgcego po otrzymaniu naleznosci sporne;j.

Pozostate koszty operacyjne wyniosty w | potroczu 2018 r. 1 144 tys. zt,a w | potroczu 2017 r. 1 710 tys. zt. Spadek o 566 tys. zt
dotyczyt utworzenia odpisu aktualizujgcego na nalezng kare umowng w | pétroczu 2017 roku.

Wynik na dziatalnosci finansowej KOGENERACJA S.A.

Wynik na dziatalnosci finansowej w | pétroczu 2018 r. uksztattowat sie na nizszym poziomie w poréwnaniu do | pétrocza
2017 r. 0 9 581 tys. zt. Jest to efekt nizszej o 10 131 tys. zt dywidendy otrzymanej od spétki zaleznej EC Zielona Gdra S.A.
W | pétroczu 2018 r. Jednostka Dominujgca ujeta dywidende z podziatu zysku za rok 2017 w przychodach finansowych
w kwocie 25 083 tys. zt. W | potroczu 2017 r. byta to kwota 35 214 tys. zit.

Koszty finansowe byly nizsze o 469 tys. zt i wynosity 741 tys. zt w | pdtroczu 2018 roku i 1 210 tys. zt w | pétroczu 2017 roku
i dotyczyty odsetek od kredytu z WFOSIGW na budowe instalacji odsiarczania oraz odsetek w ramach systemu cash-pool.

Wynik finansowy netto KOGENERACJA S.A.

Spodtka w | poétroczu 2018 roku osiggneta wynik finansowy netto w kwocie 75 867 tys. zt, nizszy o 16 134 tys. zt anizeli
w | pétroczu 2017 roku. W | pétroczu 2017 r. wynik netto uksztattowat sie na poziomie 92 001 tys. zt.

Spadek wyniku finansowego netto Jednostki Dominujgcej to efekt czesciowo nizszej dywidendy od spoétki zaleznej EC Zielona
Godra S.A. 0 10131 tys. zt oraz nizszego wyniku na sprzedazy o 8 075 tys. zt, tj. 0 11% (w tym gtdéwnie nizsze przychody
ze sprzedazy ciepta i wzrost kosztéw wegla).

Podstawowe wskazniki ROA, ROE, ROCE

Tabela: Podstawowe wskazniki Spétki w | pétroczu 2018 r. i 2017 r.

Za okres Za okres
6 miesiecy zakoriczony 6 miesiecy zakoriczony .
Zmiana
. 30 czerwca 2018'r. 30 czerwca 2017 r. (%)
w % (po przeglgdzie) (po przeglqgdzie) b

(dane przeksztatcone)

Rentownos¢ aktywdw (ROA) 4,35 5,21 (17)

Rentownos¢ kapitatéw wtasnych (ROE) 5,38 6,73 (20)

Zwrot z kapitatu zaanagazowanego (ROCE) 4,31 5,09 (15)

Wskazniki rentownosci osiggniete przez Spotke w | pétroczu 2018 roku byty nizsze w relacji do | potrocza 2017 roku: ROA
0 17% i ROE o0 20%, co jest konsekwencjg przede wszystkim spadku wyniku finansowego netto Spétki w | pétroczu 2018 r.
(spadek o 18%) przy spadku wartosci aktywdw o 1,2% i wzroscie kapitatéw witasnych o 3,3%. W przypadku wskaznika ROCE,
jego spadek spowodowat spadek wyniku na dziatalnosci operacyjnej o 12% przy jednoczesnym wzroscie kapitatu
zaangazowanego 0 5,7%.

Metodologia liczenia wskaznikdéw jak w pkt. Il 2 niniejszego sprawozdania.
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c. Omoéwienie wptywu wyniku EC Zielona Géra S.A. na wynik Grupy

W | poétroczu 2018 roku spotka zalezna osiggneta ujemny wynik finansowy netto w wysokosci 35 116 tys. zt, nizszy
0 65 005 tys. zt w stosunku do analizowanego okresu roku poprzedniego. Podstawowe wielkosci ekonomiczno-finansowe
spotki zaleznej przedstawiono i oméwiono w tabelach ponizej.

Elementy sprawozdania z catkowitych dochoddw - EC Zielona Géra S.A.

Dane finansowe spotki zaleiznej na podstawie jednostkowego sprawozdania finansowego sporzqdzonego zgodnie z ustawgq
o rachunkowosci.

Tabela: Podstawowe wielko$ci ekonomiczno-finansowe EC Zielona Géra w | pétroczu 2018 r. i 2017 r.

Za okres Za okres

6 miesiecy zakoriczony 6 miesiecy zakoriczony
30 czerwca 2018 r. 30 czerwca 2017 r. Zmiana
w tysigcach ztotych (po przeglqdzie) (po przeglqdzie) (wartosc)

(dane przeksztatcone)
Przychody ze sprzedazy 197 988 227 966 (29 978)
Koszt wtasny sprzedazy (158 807) (162 082) 3275
Koszty z tytutu rekompensat KDT (83 672) (29 313) (54 359)
Zysk brutto na sprzedazy (44 491) 36571 (81 062)
Koszty sprzedazy (266) (633) 367
Koszty zarzadu (1612) (1 386) (226)
Wynik na pozostatej dziatalno$ci operacyjnej 2033 2 456 (423)
Wynik na dziatalnosci operacyjnej (EBIT) (44 336) 37 008 (81 344)
Wynik na dziatalnosci finansowej 1025 (78) 1103
Podatek dochodowy 8195 (7 041) 15 236
Wynik finansowy netto (35 116) 29 889 (65 005)

Przychody ze sprzedazy - EC Zielona Géra S.A.

Tabela: Przychody EC Zielona Géra S.A. w | pétroczu 2018 r. i 2017 r.

Za okres Za okres
6 miesiecy zakoriczony 6 miesiecy zakoriczony
30 czerwca 2018 r. 30 czerwca 2017r. Zmiana
w tysigcach ztotych (po przeglqdzie) (po przeglqdzie) (wartosc)
(dane przeksztatcone)
Przychody ze sprzedazy 197 988 227 966 (29 978)
Przychody ze sprzedazy produktow 191 345 220 382 (29 037)
w tym: certyfikaty 32412 42818 (10 406)
Przychody ze sprzedazy towaréw i materiatow 6 643 7 584 (941)
Koszty z tytutu rekompensat KDT (83 672) (29 313) (54 359)

Przychody ze sprzedazy produktéw osiggniete w | pdtroczu 2018 r. byly niisze o 29 037 tys.zt w poréwnaniu
do analogicznego okresu roku ubiegtego. Na spadek przychodoéw ze sprzedazy produktéw miaty wptyw przede wszystkim:
nizsze przychody z doptaty gazowej o 20 048 tys. zt,

nizsze przychody z certyfikatow o 10 406 tys. zt,

nizsze przychody ze sprzedazy ciepta o 670 tys. zt,

nizsze pozostate przychody o 661 tys. zi,

wyzsze przychody z tytutu sprzedazy energii elektrycznej o 2 748 tys. zt.
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Przychody z tytutu doptaty gazowej spadty w | pétroczu 2018 r. w stosunku do | potrocza 2017 r. o 20 048 tys. zt. W efekcie
przeliczenia programu KDT na dzien 30 czerwca 2018 r. zgodnie z obecnymi prognozami cen energii elektrycznej na rynku
konkurencyjnym doptata gazowa nie bedzie Spotce nalezna, dlatego zostata ujeta w | potroczu 2018 r. w wartosci zerowej.

W | pétroczu 2018 r. spdtka osiggneta przychody z certyfikatow w wysokosci 32 412 tys. zt i byly one nizsze od osiggnietych

w analogicznym okresie roku ubiegtego o 10 406 tys. zt. Nizsze przychody z certyfikatow to efekt dwdch czynnikéw:

e braku sprzedazy biatych certyfikatow w | potroczu 2018 r. (w | pétroczu 2017 r. byt to przychdd 5 357 tys. zt),

e nizszych przychoddéw z wytworzenia zéttych certyfikatéw o 5892 tys. zt, na co wptyw miaty nizsze ceny rynkowe
(0 14%) oraz nizszy wolumen wytworzonych certyfikatow (o 2%).

W | p6troczu 2018 r. przychody ze sprzedazy ciepta ksztattowaty sie na poziomie nizszym o 1%, w relacji do | pétrocza 2017 r.
Spadek wynikat z nizszego wolumenu sprzedawanego ciepta (spadek o 2%).

W | pétroczu 2018 r. nastapit wzrost przychoddéw ze sprzedazy energii elektrycznej. Spowodowane to byto gtdéwnie
uzyskaniem wyzszych cen sprzedazy energii przy nizszym wolumenie sprzedazy.

Nizsze pozostate przychody w | pétroczu 2018 r. w stosunku do analogicznego okresu roku ubiegtego o 661 tys. zt sg gtéwnie
wynikiem braku przychoddw z tytutu wczesniejszego rozwigzania umowy dotyczgcej kompleksowej sprzedazy ciepta (549 tys. zt).

Przychody ze sprzedazy towaréw i materiatéw uksztattowaty sie na nizszym poziomie w stosunku do | pétrocza 2017 r.
0941 tys. zt. W | pétroczu 2018 r. w czasie planowanego postoju BGP w maju 2018 r. sprzedano nizszy wolumen energii
elektrycznej zakupionej na rynku celem odsprzedazy anizeli w czasie planowanego postoju BGP w maju 2017 r.

Koszty z tytutu rekompensat KDT w pierwszym potroczu 2018 r. wyniosty 83 672 tys. zt wobec 29 313 tys. zt w | pdtroczu
2017 r. Wzrost kosztow z tytutu rekompensat KDT to efekt zmiany prognoz Sciezek cenowych energii elektrycznej dla lat
2018-2024 o 18% na dzien 30 czerwca 2018 r. Zgodnie z zasadami ksiegowymi zmiana szacunku zostata rozpoznana
w wynikach spotki w biezgcym okresie sprawozdawczym. Szczegétowe informacje dotyczgce rekompensat z tytutu KDT
przedstawiono w Skréconym s$rédrocznym sprawozdaniu finansowym KOGENERACII S.A. za okres od 1 stycznia do 30
czerwca 2018 r., pkt B. Skrocone srédroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe V Wybrane dane objasniajgce, nota 9
Transakcje o charakterze niestandardowym {...).

Koszty state i koszty zmienne - EC Zielona Géra S.A.

Tabela: Koszty state i zmienne EC Zielona Géra S.A. w | pétroczu 2018 r.i 2017 r.

Koszt wtasny sprzedazy Koszt zarzadu Koszt sprzedazy Razem

w tysigcach ztotych od 1stycznia  od 1stycznia  od1stycznia  od1stycznia  od1stycznia  od 1stycznia  od1stycznia  od 1 stycznia

do 30 czerwca do 30czerwca do 30czerwca do 30czerwca do 30czerwca do 30 czerwca do 30 czerwca do 30 czerwca
2018r. 2017r. 2018r. 2017r. 2018r. 2017r. 2018r. 2017r.
(po przeglqdzie) (po przeglqdzie) (po przeglqdzie) (po przeglqdzie) (po przeglqdzie) (po przeglqdzie) (po przeglqdzie) (po przeglqdzie)

Koszty zmienne (103513) (108 788) - - - - (103 513) (108 788)
koszty paliwowe (94 151) (96 633) - - - - (94 151) (96 633)
uprawnienia CO, (5626) (7 607) - - - - (5626) (7607)
pozostate koszty zmienne (3736) (4548) - - - - (3736) (4548)
Koszty state (46 300) (45 465) (1612) (1386) (266) (633) (48 178) (47 484)
koszty pracy (8918) (8069) (1360) (744) - - (10278) (8813)
remonty (5998) (5624) - - - - (5998) (5624)
amortyzacja (20 045) (19 666) - - (7) (7) (20 052) (19673)
ustugi (7 299) (8 489) (235) (505) (1) (7) (7 535) (9001)
pozostate koszty state (4 040) (3617) (17) (137) (258) (619) (4315) (4373)

Wartos¢ sprzedanych
towaréw i materiatéow

Koszty razem (158 807) (162 082) (1612) (1386) (266) (633) (160 685) (164 101)

(8994) (7829) = - = - (8994) (7829)
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W | pétroczu 2018 r. koszty zmienne wytworzenia sprzedanych produktéw wyniosty 103 513 tys. zt i byty nizsze

05 275 tys. zt w stosunku do | pdtrocza 2017 r. Spadek kosztéw zmiennych wynika gtéwnie z:

— nizszych kosztow paliwowych - nizszego zuzycia gazu w efekcie nizszej produkcji energii elektrycznej i ciepta, przy
jednoczesnie nizszej Sredniej cenie zuzycia gazu,

— nizszych kosztéw zakupu uprawnien CO2 — nizszego deficytu uprawnien w efekcie nizszej produkcji energii elektrycznej
i ciepta, przy jednoczesnie nizszej sredniej cenie zakupu CO.,

— nizszych pozostatych koszow zmiennych — nizszych optat zwigzanych ze sprzedazg energii elektrycznej i certyfikatow
na rynku oraz nizszymi kosztami umorzenia certyfikatow.

W | potroczu 2018 r. koszty state wyniosty 48 178 tys. zt i byly wyzsze o 694 tys. zt w stosunku do | pétrocza 2017 r., w wyniku:
wyzszych kosztow pracy o 1 465 tys. zt ze wzgledu na koszty zwigzane ze zmianami we wtadzach Spétki oraz zmiang
schematu organizacyjnego,

— wyzszych kosztéw remontédw 374 tys. zt jako efekt innego harmonogramu przeprowadzanych prac na urzadzeniach
produkcyjnych oraz sieciach cieplnych,

— wyzszych kosztéw amortyzacji o 379 tys. zt jako efekt przyjecia nowych srodkéw trwatych i modernizacji istniejgcych
Srodkéw trwatych (sieci cieptownicze, wezty oraz agregat pradotwarczy),

— nizszych kosztow ustug o 1 467 tys. zt — gtdéwnie umdw SLA, pozostatych optat oraz pomiaréw i ustug diagnostycznych,

— nizszych pozostatych kosztdw statych o 57 tys. zt.

Wartosc sprzedanych towaréw i materiafow w analizowanym okresie wzrosta w stosunku do | pétrocza 2017 r. o 1 165 tys. zt
w zwigzku ze sprzedazg uprzednio zakupionej energii elektrycznej celem odsprzedazy, jako efekt ceny przy nizszym
wolumenie zakupionej energii (w | pétroczu 2018 r.: 8 994 tys. zt; w | pétroczu 2017 r.: 7 829 tys. zt).

Wynik na pozostatej dziatalnosci operacyjnej - EC Zielona Géra S.A.

W 1 pétroczu 2018 r. wynik na pozostatej dziatalnosci operacyjnej ksztattowat sie na poziomie 2 033 tys. zt i byt nizszy w poréwnaniu
do I pétrocza 2017 r. 0 423 tys. zt, ze wzgledu na otrzymane w 2017 r. odszkodowanie z tytutu postoju bloku BGP w 2015 r.

Wynik na dziatalnosci finansowej - EC Zielona Géra S.A.

Wynik na dziatalnosci finansowej wynidst w | pdtroczu 2018 r. 1 025 tys. zt. i byt wyzszy o 1 103 tys. zt w poréwnaniu do | pétrocza
2017 r. Na wzrost wyniku na dziatalnosci finansowej wptyngt m.in. wzrost przychoddéw z tytutu wyceny kontraktu walutowego
dotyczacego zobowigzania inwestycyjnego w wysokosci 1 292 tys. zt, wyzsze przychody finansowe o 561 tys. zt z tytutu odsetek
cash-pool oraz wyzsze o 768 tys. koszty finansowe zwigzane z rozliczaniem rekompensat kosztéw osieroconych.

Wynik finansowy netto - EC Zielona Géra S.A.

W | pétroczu 2018 roku spétka uzyskata ujemny wynik finansowy netto w wysokosci 35 116 tys. zt i byto on nizszy
od osiggnietego w roku ubiegtym o 65 005 tys. zt. Gtéwny wptyw na wynik finansowy EC Zielona Géra S.A. w | pétroczu
2018 r. miato ujecie korekty kosztéw osieroconych oraz doptaty gazowe;.

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

Tabela: Podstawowe wskazniki EC Zielona Géra S.A. w | pétroczu 2018 r. i 2017 r.

Za okres Za okres
6 miesiecy zakoriczony 6 miesiecy zakoriczony )
30 czerwca 2018 r. 30 czerwca 2017 r. Zmiana
w % (po przeglgdzie) (po przeglgdzie) (%)
(dane przeksztatcone)
Rentownos¢ aktywow (ROA) (4,63) 4,37 (206)
Rentownos¢ kapitatéw witasnych (ROE) (17,95) 13,47 (233)
Zwrot z kapitatu zaanagazowanego (ROCE) (50,56) 34,02 (249)

Wskaznik rentownosci ROA osiggniety przez spétke zalezng w | potroczu 2018 roku byt nizszy w relacji do | pétrocza 2017 r.
Spadek wartosci wskaznika ROA w pierwszym pétroczu 2018 roku nastgpit na skutek spadku wyniku finansowego o 217%.
Wskaznik rentownosci ROE byt nizszy o 233% w relacji do | pdétrocza 2017 roku w wyniku spadku wartosci kapitatéw
wtasnych. Nizszy wskaznik ROCE byt konsekwencja nizszego poziomu kapitatu zaangazowanego.

Metodologia liczenia wskaZznikdéw zostata przedstawiona w pkt. lll 2 niniejszego sprawozdania.
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3. Zdarzenia o nietypowym charakterze majgce znaczacy wptyw na osiggniete wyniki finansowe

W | pétroczu 2018 roku nie byto zdarzen o nietypowym charakterze majacych wptyw na osiggniete wyniki finansowe. Istotny
wptyw na osiggniete skonsolidowane wyniki finansowe w | pétroczu 2018 roku miata zmiana szacunkdw dotyczgca kontraktu
dtugoterminowego w EC Zielona Gdra S.A. szczegdtowa opisana w Skréconym s$rédrocznym sprawozdaniu finansowym
KOGENERACII S.A. za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2018 r., pkt B. Skrocone srodroczne skonsolidowane sprawozdanie
finansowe V Wybrane dane objasniajgce, nota 9 Transakcje o charakterze niestandardowym {...).

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

a. Struktura aktywow Grupy Kapitatowe;j

W | pdtroczu 2018 roku odnotowano wzrost sumy bilansowej o 16 055 tys. zt. Aktywa trwate stanowity 72,5% sumy bilansowe;j
ze zdecydowanym udziatem rzeczowych aktywow trwatych (67%). Natomiast na dzien 31 grudnia 2017 roku udziat aktywow
trwatych w sumie bilansowej ogétem wyniost 74,1%, a 69,2% stanowit udziat rzeczowych aktywow trwatych.

W strukturze aktywow obrotowych nastgpit wzrost udziatu zapaséw gtéwnie na skutek wyzszego wolumenu zakupu wegla
a takze spadek udziatu naleznosci w aktywach ogdétem spowodowany sezonowoscig produkcji. Stan srodkéw pienieznych
wzrost o 109 079 tys. zt.

Tabela: Sprawozdanie z sytuacji finansowej Grupy Kapitatowej KOGENERACJA S.A. na dzien 30 czerwca 2018 r. i na dzien
31 grudnia 2017 r. — struktura aktywéw

Na dzien % sumy Na dzien % sumy
30 czerwca 2018 r. bilansowej 31 grudnia 2017 r. bilansowej
w tysigeach zlotych (po przegladzie) (badane)
okres biezgcy okres biezacy okres poréwnawczy okres poréwnawczy

AKTYWA
. Aktywa trwate
1. Rzeczowe aktywa trwate 1569128 67,0 1609634 69,2
2. Wartosci niematerialne, w tym: 42729 1,8 42 815 1,7

-wartos$¢ firmy jednostek podporzadkowanych 41559 1,7 41559 1,7
3. Grunty w uzytkowaniu wieczystym 12 841 0,5 12935 0,6
4. Nieruchomosciinwestycyjne 15724 0,7 16 075 0,7
5. Naleznosci dtugoterminowe 7 853 0,3 8938 0,4
6. Pozostate inwestycje dtugoterminowe 146 0,0 4 0,0
7.dA;kct::;OzvxtgL:u odroczonego podatku 51081 22 35052 15
Aktywa trwate razem 1699502 72,5 1725453 74,1
Il.  Aktywaobrotowe
1. Zapasy 108776 4,6 99317 4,3
Z.Uprawni.enia do emisji CO, nabyte w celu 1482 01 i i

umorzenia
3. Inwestycje krotkoterminowe 208 0,0 12 0,0
4. Nalezno$ci ztytutu podatku dochodowego 657 0,0 - -
5. Naleznosci ztytutu dostaw i ustug oraz pozostate 70700 3,1 148 417 6,4
6. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty oraz cash-pool 459 760 19,6 350681 15,1
7. Aktywa przeznaczone do sprzedazy 660 0,1 1810 0,1
Aktywa obrotowe razem 642243 27,5 600237 25,9
Aktywarazem 2341745 100 2325690 100
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b. Struktura pasywow Grupy Kapitatowej

W strukturze pasywoéw odnotowano spadek kapitatow o 23 738 tys. zt oraz wzrost zobowigzan tgcznie o 39 793 tys. zt.

W strukturze zobowigzan krétkoterminowych odnotowano spadek zobowigzan z tytutu dostaw i ustug, co zwigzane jest
gtéwnie z sezonowoscig produkcji oraz wzrost innych zobowigzan finansowych z tytutu zobowigzan dotyczgcych wyptaty
dywidendy przez Jednostke Dominujgca, przy spadku poziomu zobowigzan z tytutu kredytéw i pozyczek oraz rezerw
krotkoterminowych. Zobowigzania dtugoterminowe wzrosty o 81 782 tys. zt z powodu aktualizacji rozliczen z tytutu KDT

w jednostce zaleznej.

Tabela: Sprawozdanie z sytuacji finansowej Grupy Kapitatowej KOGENERACIJA S.A. na dzien 30 czerwca 2018 r. i na dzien

31 grudnia 2017 r. — struktura pasywoéw

w tysigcach ztotych

PASYWA

. Kapitat wtasny

1. Kapitat zaktadowy

2. Kapitat ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci

nominalnej

3. Pozostate kapitaty rezerwowe

4. Zyski zatrzymane

Kapitat wtasny akcjonariuszy Jednostki Dominujacej
Udziaty niekontrolujace

Kapitat wtasny razem

Il. Zobowigzania

Zobowiazania dtugoterminowe

1. Zobowigzania z tytutu kredytéw, pozyczek oraz
innych instrumentéw dtuznych

2.Zobowigzania z tytutu Swiadczen pracowniczych

3. Przychody przysztych okreséw

4. Rezerwa ztytutu odroczonego podatku
dochodowego

5. Pozostate zobowigzania dtugoterminowe

6. Rezerwy dtugoterminowe

Zobowiazania dtugoterminowe razem

Zobowiazania krétkoterminowe

1. Zobowigzania z tytutu kredytow, pozyczek oraz
innych instrumentéw dtuznych

. Inne krétkoterminowe zobowigzania finansowe
. Zobowigzania ztytutu podatku dochodowego

. Zobowigzania ztytutu Swiadczen pracowniczych

o b WN

. Rezerwy krétkoterminowe

Zobowiazania krétkoterminowe razem

Zobowiazaniarazem

Pasywarazem

. Zobowigzania ztytutu dostaw i ustug oraz pozostate

Na dzien
30 czerwca 2018 r.
(po przegladzie)

okres biezacy

% sumy
bilansowej

okres biezacy

Na dzien
31 grudnia 2017 r.
(badane)

okres poréwnawczy

% sumy
bilansowej

okres poréwnawczy

252503 10,8 252503 10,9
251258 10,7 251258 10,8
660923 28,3 599 814 25,8
314770 13,4 398 664 17,1
1479454 63,2 1502 239 64,6
3219 0,1 4172 0,2
1482673 63,3 1506411 64,8
12 480 0,5 25147 1,1
5999 0,3 7663 0,3

95 803 4,1 98265 4,2
90355 3,9 81121 3,5
420 448 17,9 331107 14,2
14 884 0,6 14 884 0,6
639969 27,3 558187 23,9
24793 1,1 24811 1,1
40821 1,7 230 0,0
2215 0,1 15310 0,7
115 355 4,9 153379 6,6
16 153 0,7 17 975 0,8
19766 0,8 49387 2,1
219103 9,4 261092 11,3
859 072 36,7 819279 35,2
2341745 100 2325690 100
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¢. Wskazniki ptynnosci Grupy Kapitatowej

Tabela: Wskazniki ptynnosci Grupy Kapitatowej KOGENERACJA S.A. w | pétroczu 2018 r.i 2017 r.

Za okres Za okres
6 miesiecy zakoriczony 6 miesiecy zakoriczony
30 czerwca 2018'r. 30 czerwca 2017r. Zmiana
(po przeglqdzie) (po przeglqdzie) (%)
(dane przeksztatcone)
Ptynnos¢ biezaca 2,93 2,04 44
Ptynnos¢ szybka 2,43 1,70 43

Wskaznik ptynnosci biezacej za | pétrocze 2018 r. wrost o 44%, a wskaznik ptynnosci szybkiej za | pétrocze 2018 r. wzrdst
043% w pordwnaniu do | pétrocza 2017 r. Wzrost wskaznika ptynnosci biezacej jest wynikiem wzrostu stanu $rodkéw
pienieznych w grupie aktywow obrotowych przy jednoczesnym spadku innych krétkoterminowych zobowigzan finansowych,
tj. zobowigzania z tytutu wyptaty dywidendy przez Spétke Dominujgcg. W 2017 r. dywidenda byta wyptacana na wyzszym
poziomie.

Wzrost wskaznika ptynnosci szybkiej to efekt wzrostu poziomu zapaséw w | pétroczu 2018 r. 0 13% w zwigzku z wyzszg ceng
zakupu wegla i nizszym zuzyciem wegla spowodowanym sezonowoscig produkcji, przy spadku zobowigzan
krétkoterminowych (w tym spadek zobowigzan handlowych zwigzanych z sezonowoscig produkcji oraz rezerw

krotkoterminowych) o 23% oraz wzroscie aktywdéw obrotowych o 11% w poréwnaniu do | pétrocza 2017 r.

Metodologia liczenia wskaznikdw zostata przedstawiona w pkt. Ill 2 niniejszego sprawozdania.

5. Transakcje z podmiotami powigzanymi

a. Transakcje Jednostki Dominujacej

Najistotniejsze transakcje Jednostki Dominujgcej z podmiotami powigzanymi przeprowadzone w | pétroczu 2018 roku
przedstawiono w Skréconym srédrocznym sprawozdaniu finansowym KOGENERACJI S.A. na dzien i za rok obrotowy
konczacy sie 30 czerwca 2018 r., pkt C. Skrocone srédroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe V Wybrane dane
objasniajgce, nota 19 Transakcje z podmiotami powigzanymi.

b. Transakcje Grupy Kapitatlowej

Najistotniejsze transakcje z podmiotami powigzanymi w | pétroczu 2018 roku, z uwzglednieniem wyksiegowan w ramach
wzajemnych transakcji przedstawiono w Skréconym srédrocznym sprawozdaniu finansowym KOGENERACII S.A. na dzien
i za rok obrotowy koriczacy sie 30 czerwca 2018 r., pkt B. Skrécone srédroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe V

Wybrane dane objasniajgce, nota 25 Transakcje z podmiotami powigzanymi.

Transakcje pomiedzy spotkami Grupy sg zawierane i realizowane na ogdélnych warunkach rynkowych.

6. Udzielone i otrzymane poreczenia i gwarancje
a. Gwarancje i poreczenia udzielone
W dniu 25 czerwca 2012 roku Spotka udzielita poreczenia zobowigzan w ramach systemu cash-pool, ktérych tgczna wartosé

stanowi ponad 10% kapitatoéw wtasnych KOGENERACIJI S.A. W 2017 r. zawarto kolejne aneksy do powyzszych umow, ktére
zmienity strukture spétek uczestniczacych w systemie cash-pool oraz wydtuzyty okres wypowiedzenia uméw. ING Bank Slaski SA
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zrezygnowat z poreczen wszystkich Spétek za zobowigzania PGE Energia Ciepta S.A. (wczesniej EDF Polska S.A.) z tytutu Umowy
Kredytowe] i ograniczyt zabezpieczenie zobowigzan z Umowy Ramowej na linie gwarancyjng do poreczenia przez PGE
Energia Ciepta S.A. (wczesniej EDF Polska S.A.).

Ogodlna wartos¢ poreczen na dzien 30 czerwca 2018 r. udzielonych przez Spétke Dominujgcg w ramach systemu cash-pool
wynosi 77 000 tys. zt na rzecz ING Bank Slaski S.A. na wypadek braku sptaty zobowiazan, w tym Limitéw Dziennych oraz
odsetek od tych Limitéw Dziennych, z tytutu Umowy Swiadczenia Ustugi Zarzadzania Ptynnoscig W Formie Limitow
Dziennych, przez dtuznikdw — Spotki Grupy PGE Energia Ciepta w Polsce, tj.:

- PGE Energia Ciepta S.A.,

- PGE Paliwa Sp. zo.0,,

- PGETorunS.A.,

- Elektrocieptownia ,Zielona Géra” S.A.,

- PGE Gaz Torun sp. z o.0.

Wysokos¢ poreczenia spoétki zaleznej EC Zielona Géra S.A. wynosi 27 500 tys. zt
Przedmiotowe poreczenia sg terminowe i zachowujg swojg waznos$¢ do dnia 31 sierpnia 2019 r.
taczna kwota zobowigzan, ktdre w czesci zostaty poreczone przez Spotke Dominujgca to kwota 450 000 tys. zt.

Poreczenia zostato udzielone odptatnie.

Model funkcjonowania systemu cash-pool zaktada udzielenie przez spétki Grupy PGE Energia Ciepta w Polsce wzajemnych
poreczen, dzieki ktéorym bedg dokonywane transfery srodkéw pienieznych.

Mozliwe ryzyka zwigzane z systemem poreczen cash-pool oraz szczegdétowy wykaz wszystkich poreczen i gwarancji
udzielonych spétkom przedstawiono i opisano w Srédrocznym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy
Kapitatowej KOGENERACJA S.A. za | potrocze 2018 roku, B V Wybrane dane objasniajgce do skréconego srodrocznego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego, pkt 24 Roszczenia izobowigzania warunkowe oraz C V Wybrane dane
objasniajgce do skroconego srédrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego, pkt 18 Roszczenia i zobowiqzania
warunkowe.

b. Gwarancje i poreczenia otrzymane

W | pétroczu 2018 roku Jednostka Dominujgca nie otrzymata poreczenia kredytu, nie udzielono jej tez gwarancji, ktérych
tgczna wartos¢ stanowi ponad 10% kapitatow wtasnych KOGENERACII S.A.

W dniu 7 stycznia 2016 roku EDF Polska SA (obecnie PGE Energia Ciepta SA) udzielita ING Bank Slaski SA poreczenia
do maksymalnej kwoty 130 min zt za zobowigzania nizej wymienionych spétek z Grupy wynikajace z Umowy Ramowej
na linie gwarancyjna:

- Zespot Elektrocieptowni Wroctawskich KOGENERACIA S.A.,

- PGE Paliwa Sp. z o.0.,

- PGETorunS.A.,

- Elektrocieptownia ,Zielona Géra” S.A.

- PGE Gaz Torun sp. z o.0.

Poreczenie PGE Energia Ciepta S.A. (wczesniej EDF Polska S.A.) jest terminowe i zachowuje swojg waznos¢ do dnia 31 sierpnia
2020 .

7. Wyniki finansowe wykazane w raporcie a publikowane prognozy wynikéw

Prognozy wynikow Spotki dotyczgce | pdtrocza 2018 roku nie byty publikowane. W dniu 26 lipca 2018 roku Spédtka
Dominujgca opublikowata szacunek wybranych skonsolidowanych wynikéw finansowych i operacyjnych za | pétrocze 2018
roku (Raport biezgcy 36/2018).
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8. Ocena zarzadzania zasobami finansowymi
a. Elementy skonsolidowanego rachunku przeptywoéw pienieznych

Tabela: Przeptywy pieniezne Grupy Kapitatowej KOGENERACJA S.A. w | pétroczu 2018 i 2017 roku

Za okres Za okres
6 miesiecy zakoriczony 6 miesiecy zakoriczony
30 czerwca 2018r. 30 czerwca 2017 r. Zmiana
(po przeglgdzie) (po przeglqdzie) (wartosc)
w tysigcach ztotych
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnos$ci operacyjnej 170 896 219917 (49 021)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (49 440) (55 158) 5718
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej (12 377) (12 179) (198)
Przeptywy pieniezne netto, razem 109 079 152 580 (43 501)
r4 k- . . . .. h k . I h- I
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty oraz cash-poo 350 681 214 797 135 884
na poczatek okresu
4 k- . . . .. h k . I t h- I
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty oraz cash-poo 459 760 367 377 92 383

na koniec okresu

1) Dziatalnosc operacyjna

W | pétroczu 2018 roku przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej Grupy wyniosty 170 896 tys. zt i byty nizsze
049 021 tys. zt w stosunku do | potrocza 2017 roku (219 917 tys. zt w | pdtroczu 2017 roku), na co wptynat m.in. spadek
wyniku brutto w wysokosci 87 217 tys. zt oraz dodatnia zmiana kapitatu pracujgcego w wysokosci 30 099 tys. zt.

2) Dziatalnosé inwestycyjna

Ujemne przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej spadty o 5 718 tys. zt (49 440 tys. zt w | potroczu 2018 roku
i 55 158 tys. zt w | pdétroczu 2017 roku), na co wptynety nizsze wydatki inwestycyjne (51 306 tys. zt w | pdtroczu 2018 r.,
56 149 tys. zt w | potroczu 2017 r.) oraz nizsze wptywy z otrzymanych dotacji o 1 141 tys. zt.

3) Dziatalnosc finansowa

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej byty ujemne w | pdétroczu 2018 r. w wysokosci 12 377 tys. zt
w poréwnaniu do rowniez ujemnych przeptywdw finansowych w wysokosci 12 179 tys. zt w | pétroczu 2017 roku. Wydatki

finansowe dotycza sptaty pozyczki inwestycyjnej z WFOSIGW przez Jednostke Dominujaca.

Ponizej przedstawiono rachunki przeptywdw pienieznych KOGENERACJIS.A. i EC Zielona Géra S.A., ktére majg najistotniejszy
wptyw na przeptywy finansowe Grupy.
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b. Przeptywy pieniezne KOGENERACJA S.A.

Tabela: Przeptywy pieniezne KOGENERACII S.A. w | pétroczu 2018 i 2017 roku

Za okres Za okres
6 miesiecy zakoriczony 6 miesiecy zakoriczony Zmiana
] 30 czerwca 2018 r. 30 czerwca 2017r. (wartosc)
wtysiqcach zfotych (po przeglgdzie) (po przeglqgdzie)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 140921 197 503 (56 582)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (33 516) (6 579) (26 937)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej (13 162) (11 591) (1571)
Przeptywy pieniezne netto, razem 94 243 179333 (85 090)
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty oraz cash-pool 130 059 30092 49 967
na poczatek okresu
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty oraz cash-pool 224 302 259 425 (35 123)

na koniec okresu

Zarzadzanie zasobami finansowymi w | pdétroczu 2018 roku pozwolito na zréwnowazenie przeptywow pienieznych Spotki,
tj. sfinansowanie dziatalnoscig operacyjng wydatkéw inwestycyjnych i finansowych.

1) Dziatalnos¢ operacyjna

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej wyniosty w 2018 roku 140 921 tys. zt przy poziomie 197 503 tys. zt
w | pétroczu 2017 roku. Nastgpit spadek przeptywdw z dziatalnosci operacyjnej o 29 %, m.in. na skutek spadku wyniku brutto
Spoétki w stosunku do roku poprzedniego o 17 218 tys. zt oraz w wyniku réznicy przeptywdw na kapitale pracujgcym w kwocie
36 696 tys. zt.

2) Dziatalnosc inwestycyjna

Ujemne saldo przeptywow z dziatalnosci inwestycyjnej w | pétroczu 2018 roku jest efektem przede wszystkim nizszych
wptywoéw inwestycyjnych przy nizszych wydatkach inwestycyjnych. W | pétroczu 2018 roku przeptywy z dziatalnosci
inwestycyjnej byly ujemne i osiggnety wartos¢ 33 516 tys. zt. natomiast w | pétroczu 2017 roku przeptywy z dziatalnosci
inwestycyjnej byty ujemne i osiggnety wartosé 6 579 tys. zt.

Wydatki na nabycie rzeczowych aktywow trwatych iwartosci niematerialnych iprawnych byty niisze o 7 223 tys. zt
ze wzgledu na odmienny zakres zadan inwestycyjnych. Wptywy inwestycyjne byty nizsze ze wzgledu na pdzniejszy termin
wptywu dywidendy z EC Zielona Géra w 2018 r. Ill kwartale (w 2017 r. w Il kwartale).

3) Dziatalnosc finansowa

Saldo przeptywow z dziatalnosci finansowej w | pétroczu 2018 roku osiggneto wartos¢ ujemng 13 162 tys. zt, natomiast
w okresie poréwnawczym 11 591 tys. zt. Zmiana o 1571 tys. zt spowodowana byta nizszymi odsetkami zaptaconymi
w ramach systemu cash-pool oraz brakiem wptywu finansowego z tytutu otrzymanych dotacji w | pétroczu 2018 r.

4) Przeplywy pieniezne netto

Przeptywy pieniezne netto razem wykazaty dodatnig warto$¢ w | pétroczu 2018 roku w kwocie 94 243 tys. zt. W | p6troczu

2017 roku kwota ta byta réwniez dodatnia i wynosita 179 333 tys. zt. Stan srodkdéw pienieznych na koniec | pétrocza 2018
roku wynidst 224 302 tys. zt (259 425 tys. zt na koniec | pétrocza 2017 roku).
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c. Ptynnos¢ finansowa KOGENERACJA S.A.

Tabela: KOGENERACJA S.A. - Wskazniki ptynnosci za okres 6 miesiecy 2018 i 2017 roku

Za okres Za okres
6 miesiecy zakoriczony 6 miesiecy zakoriczony Zmiana
30 czerwca 2018r. 30 czerwca 2017 r. (%)
(po przeglqdzie) (po przeglqdzie)
Ptynnos$¢ biezaca 2,08 1,60 30
Ptynnos¢ szybka 1,64 1,36 21

Wskazniki ptynnosci, jakie osiggneta Spétka w | pdtroczu 2018 roku uksztattowaty sie na poziomie: ptynnos¢ biezgca 2,08;
ptynnos¢ szybka na poziomie 1,64. Wyzszy poziom wskaznika ptynnosci biezgcej w stosunku do | pétrocza 2017 roku
spowodowany zostat przede wszystkim wzrostem aktywow obrotowych (4%), przy jednoczesnym spadku zobowigzan
krotkoterminowych o 20%.

Na dzien 30 czerwca 2018 r. Spotka posiadata zobowigzania z tytutu kredytéw w kwocie 37 168 tys. zt z tytutu pozyczki
inwestycyjnej z WFOSIGW.
d. Przeptywy pieniezne EC Zielona Gdra S.A.

Tabela: Przeptywy pieniezne EC Zielona Géra w | p6troczu 2018 i 2017 roku

Za okres Za okres
6 miesiecy zakoriczony 6 miesiecy zakoriczony Zmiana
30 czerwca 2018 r. 30 czerwca 2017 r. (wartosc)

(po przeglgdzie) (po przeglqdzie)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 28 561 18 096 10 465
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (14 511) (9047) (5464)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej 787 (35 802) 36 589
Przeptywy pieniezne netto, razem 14 837 (26 753) 41 590
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty oraz cash-pool 220 621 134 704 85917

na poczatek okresu

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty oraz cash-pool 235 458 107 951 127 507

na koniec okresu
1) Dziatalnosc operacyjna

W okresie sprawozdawczym spétka zalezna osiggneta dodatnie przeptywy z dziatalnosci operacyjnej w wysokosci
28 561 tys. zt., wyzsze w stosunku do przeptywdw z dziatalnosci operacyjnej w | pdtroczu 2017 r. o 10 465 tys. zt.

W analizowanym okresie nastgpit wzrost poziomu naleznosci i zobowiazan (gtéwnie naleznosci z tytutu dostaw i ustug).
Dodatni efekt na dziatalnosci operacyjnej wzmocniony zostat przez wzrost poziomu zapasow.

2) Dziatalnosé inwestycyjna

Przeptywy z dziatalnosci inwestycyjnej byly ujemne i ksztattowaty sie na poziomie 14 511tys. zt (w | podtroczu
2017 r.: 9 047 tys. zt). Wydatki inwestycyjne w wysokosci 14 512 tys. zt skompensowane zostaty nieznacznie przez wptywy
inwestycyjne osiggane z lokat bankowych w wysokosci 1 492 tys. zt. Wydatki inwestycyjne ponoszone byty gtdwnie na zakup
i modernizacje sieci cieptowniczych, weztéw oraz agregat pradotworczy.

3) Dziatalnosc finansowa

W | potroczu 2018 r. spotka zalezna osiggneta dodatnie przeptywy pieniezne na dziatalnosci finansowej w wysokosci 787 tys. zt
w poréwnaniu do ujemnych przeptywdw w | pétroczu 2017 r. (35 802 tys. zt). Zmiana ta byta efektem wptywu zaliczki na dotacje
oraz efektem wyptaty dywidendy akcjonariuszom w réznych okresach sprawozdawczych, tj. w lipcu 2018 r. i czerwcu 2017 r.
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4) Przeplywy pieniezne netto

Przeptywy pieniezne netto razem wykazaty wartos¢ dodatnig w | potroczu 2018 roku i wyniosty 14 837 tys. zt. W | p6troczu
2017 r. kwota ta byta ujemna i wynosita 26 753 tys. zt. Stan Srodkéw pienieznych na koniec czerwca 2018 roku wynidst
235 458 tys. zt i odpowiednio 107 951 tys. zt na dzien 30 czerwca 2017 r.

e. Ptynnos¢ finansowa - EC Zielona Gora S.A.

Tabela: EC Zielona Gdra S.A. - Wskazniki ptynnosci za okres 6 miesiecy 2018 i 2017 roku

Za okres Za okres
6 miesiecy zakoriczony 6 miesiecy zakoriczony Zmiana
30 czerwca 2018 r. 30 czerwca 2017 r. (%)
(po przeglgdzie) (po przeglqdzie)
Ptynnos¢ biezaca 4,24 4,26 (0)
Ptynnos¢ szybka 3,79 3,38 12

Wskazniki ptynnosci, jakie osiggneta EC Zielona Gdra S.A. w pierwszym poétroczu 2018 r. uksztattowaty sie na poziomie: 4,24
— ptynnos¢ biezaca i 3,79 — ptynnos¢ szybka. W okresie poréwnawczym wskazniki te osiggnety wielkos¢ (odpowiednio 4,26
i 3,38). Wzrost wskaznikow ptynnosci biezacej i szybkiej zostata spowodowany dynamiczniejszym wzrostem aktywoéw
obrotowych, gtéwnie srodkéw pienieznych).

9. Zaciggniete i wypowiedziane umowy kredytow i pozyczki

a. Zaciagniete pozyczki i kredyty

W okresie od 1 stycznia 2018 r. do 30 czerwca 2018 r. Jednostka Dominujgca byta uczestnikiem systemu cash-pool na mocy
umowy $wiadczenia ustugi kompleksowego zarzadzania wspélng ptynnoscig finansowa przez ING Bank Slaski S.A. na rzecz
spotek Grupy EDF w Polsce zawartej w dniu 25 czerwca 2012 r. Limit zadtuzenia w uktadzie narastajgcym moze osiggnac

maksymalny poziom 250 min zt. Zadtuzenie z tego tytutu na dzien 30 czerwca 2018 r. byto zerowe.

b. Sptata pozyczek i kredytow

W okresie od 1 stycznia 2018 r. do 30 czerwca 2018 r. Grupa dokonata spfaty zadtuzenia na kwote 12 375 tys. zt, tj. sptata
pozyczki inwestycyjnej z WFOSIGW przez KOGENERACIE S.A.

c. Emisja obligacji

W | pdtroczu 2018 roku KOGENERACJA S.A. nie emitowata i nie dokonata wykupu dtuznych papieréw wartosciowych.

10. Udzielone pozyczki

a. Pozyczki udzielone w | pétroczu 2018 roku
W | pétroczu 2018 roku Spoétka nie udzielata pozyczek.
b. Pozyczki udzielone Cztonkom Zarzadu i Rady Nadzorczej

W | pétroczu 2018 i 2017 r. nie udzielano pozyczek w ramach Zaktadowego Funduszu Swiadczers Socjalnych cztonkom
Zarzadu i Rady Nadzorczej Spétki Dominujgce;.
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11. Zdarzenia istotnie wptywajgce na dziatalnos$¢ Grupy oraz Spétki

1) Zdarzenia istotnie wplywajqce na dziatalnosc¢ Grupy Kapitatowej oraz Spotki w okresie sprawozdawczym
W | p6troczu 2018 roku nalezy odnotowac nastepujace zdarzenia, ktére miaty wptyw na dziatalno$¢ Grupy Kapitatowe;j:

e  Grupa wypracowata nizszy wynik finansowy netto w | potroczu 2018 r. o 70 972 tys. zt: 16 899 tys. zt w stosunku
do 87 871 tys. zt w | pdtroczu 2017 roku, spowodowany giéwnie spadkiem szacowanych przychodéw z tytutu
rekompensat KDT, ktére w | pdtroczu 2018 r. byty ujemne i wyniosty 83 672 tys. zt w poréwnaniu do wartosci
w | pétroczu 2017 r. w kwocie 29 313 tys. zt. Zmiana szacunkdw jest efektem istotnego wzrostu prognozowanych
Sciezek cenowych energii elektrycznej w kolejnych latach.

e W dniu 29 stycznia 2018 r. wptynefa rezygnacja od Pana Laurent Guillermin z petnienia funkcji cztonka Rady
Nadzorczej KOGENERACIJI S.A. ze skutkiem na dzier 29 stycznia 2018 r. (Raport biezgcy 2/2018).

e W dniu 1 lutego 2018 r. PGE Polska Grupa Energetyczna S.A. ogtosita wezwanie do zapisywania sie na sprzedaz
2383999 (dwa miliony trzysta osiemdziesigt trzy tysigce dziewieéset dziewiecdziesigt dziewiec)
zdematerializowanych akcji zwyktych na okaziciela wyemitowanych przez KOGENERACIE S.A., po cenie 81,80 PLN
za kazda Akcje, uprawniajacych do wykonywania 16,00% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spofki.
Podmiotem nabywajgcym Akcje jest PGE Energia Ciepta S.A. (Raport biezgcy 3/2018).

e Rada Nadzorcza podjeta uchwate w sprawie powotania ze swojego sktadu z dniem 8 lutego 2018 r. Pana Radostawa
Woszczyka do Komitetu Audytu (Raport EBI 1/2018).

e W dniu 12 lutego 2018 r. KOGENERACJIA S.A. przekazata do publicznej wiadomosci wstepne wybrane
skonsolidowane wyniki finansowe i operacyjne za 2017 r. (Raport biezqgcy 4/2018).

e Wdniu 15 lutego 2018 r. Zarzad Zespotu Elektrocieptowni Wroctawskich KOGENERACJA S.A. przekazat do publicznej
wiadomosci swoje stanowisko dotyczace wezwania do zapisywania sie na sprzedaz akcji Spotki ogtoszonego w dniu
1 lutego 2018 r. przez PGE Polskg Grupe Energetyczng S.A. z siedzibg Warszawie (Raport biezgcy 5/2018).

e W dniu 13 marca 2018 r. Spo6tka poinformowata o przyjeciu do stosowania zasad Dobrych Praktyk dotyczacych
spetnienia kryterium niezaleznosci przez dwdch cztonkdédw Rady Nadzorczej oraz spetnienia kryterium niezaleznosci
przez Przewodniczgcego Komitetu Audytu (Raport EBI 2/2018).

e Wdniu 14 marca 2018 r. w wyniku ogtoszonego wezwania do zapisywania sie na sprzedaz akcji KOGENERACII S.A., spotka
PGE Energia Ciepta S.A. nabyta bezposrednio 1 202 172 akcji KOGENERACJI S.A. zwiekszajac swoj udziat w kapitale
zaktadowym i ogdlnej liczbie gtoséw do 25,81%. Grupa PGE osiggneta tacznie 58,07% ogdlnej liczby gtoséw
na Walnym Zgromadzeniu Spétki. (Raport biezgcy 6/2018 i 7/2018).

e W dniu 16 marca 2018 r. ogtoszono zwotanie Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia KOGENERACJI S.A w dniu 12
kwietnia 2018 roku (Raport biezgcy 8/2018).

e W dniu 19 marca 2018 r. KOGENERACJA S.A. otrzymata od Nationale-Nederlanden Powszechne Towarzystwo
Emerytalne S.A. zawiadomienie o zmniejszeniu posiadanego udziatu ponizej 5% gtoséw Spétki. Zmniejszenie
zaangazowania nastgpito w odpowiedzi na wezwanie do sprzedazy akcji Spoétki, ktére zostato rozliczone w dniu
14 marca 2018 r. Po rozliczeniu transakcji Fundusz posiadat 568 117 akcji Spétki, co stanowito 3,81% kapitatu
zaktadowego Spotki i byt uprawniony do 568 117 gtosdw na Walnym Zgromadzeniu, co stanowi 3,81% ogdtu gtosow
na Walnym Zgromadzeniu Spétki (Raport biezgcy 9/2018).

e W dniu 27 marca 2018 r. ogtoszono zwotanie Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia KOGENERACJI S.A w dniu 23
kwietnia 2018 roku (Raport biezgcy 10/2018).

e W dniu 28 marca 2018 r. Rada Nadzorcza KOGENERACJI S.A. podjeta uchwate w sprawie odwotania Pana Wojciecha
Heydla ze sktadu Zarzadu Spoétki, w tym ze sprawowanej funkcji Prezesa Zarzadu Spétki, wyznaczajac jednoczesnie
Pana Krzysztofa Wrzesiriskiego do petnienia obowigzkéw Prezesa Zarzadu (Raport biezqgcy 11/2018 i 12/2018).

e W dniu 31 maja 2018 r. Walne Zgromadzenie spétki zaleznej EC Zielona Gdra S.A. podjeto uchwate w sprawie
podziatu zysku za 2017 rok; KOGENERACJA S.A. otrzymata 10 lipca 2018 r. dywidende w kwocie 35 214 tys. zt (w dniu
7 czerwca 2017 r. Jednostka Dominujaca otrzymata dywidende od EC Zielona Géra S.A. w wysokosci 35 214 tys. zt),

e W dniu 9 kwietnia 2018 r. Pan Krzysztof Skéra ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji cztonka Rady Nadzorczej
ze skutkiem na dzierr 9 kwietnia 2018 r. (Raport biezqgcy 14/2018).

e W dniu 9 kwietnia 2018 r. Rada Nadzorcza podjeta uchwaty w sprawie odwotania ze sktadu Zarzadu Zespotu
Elektrocieptowni Wroctawskich KOGENERACJA S.A. Pana Krzysztofa Wrzesiniskiego — petnigcego obowigzki Prezesa
Zarzadu oraz Pana Marka Salmonowicza i Pana Macieja Tomaszewskiego — cztonkdéw Zarzadu, ze skutkiem na dzien
podjecia uchwaty. Jednoczesnie Rada Nadzorcza na przedmiotowym posiedzeniu podjeta uchwaty o powotaniu
Pana Piotra Fraszczaka w sktad Zarzadu z dniem 9 kwietnia 2018 r. i powierzeniu mu funkcji Prezesa Zarzadu oraz
powotaniu Pana Krzysztofa Skéry w sktad Zarzadu z dniem 9 kwietnia 2018 r. (Raport biezgcy 15/2018).
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e W dniu 11 kwietnia 2018 r. ogtoszono zwotanie Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia KOGENERACJI S.A w dniu
10 maja 2018 roku (Raport biezgcy 16/2018). W dniu 7 maja 2018 r. Akcjonariusz AEGON OFE zgtosit projekt
uchwaty NWZ w sprawie zmian Statutu Spotki (Raport biezgcy 27/2018).

e W dniu 12 kwietnia 2018 r. Zarzad Spdtki KOGENERACIA S.A. poinformowat o otrzymaniu zgtoszenia kandydatury
Pana Macieja Jankiewicza na niezaleznego Cztonka Rady Nadzorczej Spotki (Raport biezgcy 17/2018).

e W dniu 12 kwietnia 2018 r. Zarzad Spoétki KOGENERACIA S.A. podat do wiadomosci wykaz akcjonariuszy
posiadajacych co najmniej 5% liczby gtosow oraz uchwaty podjete przez Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie
Akcjonariuszy Spétki w dniu 12 kwietnia 2018 roku oraz (Raport biezqcy 18, 19/2018).

e W dniu 23 kwietnia 2018 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie odwotato z funkcji Cztonka Rady Nadzorczej Pana
Mariusza Grodzkiego oraz powotato do Rady Nadzorczej KOGENERACII S.A. Pana Macieja Jankiewicza oraz Pana
Radostawa Pobola (Raport biezqcy 22, 23/2018).

e W dniu 24 kwietnia 2018 r. Zarzad Spétki Dominujgcej poinformowat o zmianie Polityki Dywidendy na lata 2018 —
2022 (Raport biezqgcy 24/2018) oraz przedstawit deklaracje dotyczacg podziatu wyniku za rok 2017
z przeznaczeniem czesci wyniku na wyptate dywidendy w wysokosci 40 230 tys. zt i zasilenie pozostatych kapitatow
rezerwowych w kwocie 61 109 tys. zt (Raport biezgcy 25/2018).

e W dniu 26 kwietnia 2018 r. KOGENERACJA S.A. przekazata do publicznej wiadomosci wstepne wybrane
skonsolidowane wyniki finansowe i operacyjne za | kwartat 2018 r. (Raport biezgcy 26/2018).

e W dniu 10 maja 2018 r. Zarzad Spotki KOGENERACIA S.A. podat do wiadomosci projekt uchwaty zgtoszony podczas
obrad Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy, uchwaty podjete i niepodjete przez Nadzwyczajne
Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Spoétki w dniu 10 maja 2018 roku wykaz akcjonariuszy posiadajgcych
co najmniej 5% liczby gtoséw na NWZ (Raport biezgcy 28, 29, 30/2018).

e W dniu 24 maja 2018 r. ogtoszono zwotanie Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia KOGENERACJI S.A w dniu 21
czerwca 2018 roku (Raport biezgcy 32/2018). Uchwaty podjete i niepodjete przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie
Akcjonariuszy Spotki w dniu 21 czerwca 2018 roku wykaz akcjonariuszy posiadajacych co najmniej 5% liczby gtosow
na WZ (Raport biezqcy 32,33,34/2018).

e W dniu 29 czerwca 2018 r. otrzymano postanowienie sagdu w sprawie rejestracji zmian Statutu Spoétki (Raport
biezqcy 35/2018).

2) Zdarzenia istotnie wptywajqgce na dziatalnosé Grupy Kapitafowej po zakonczeniu okresu sprawozdawczego, do dnia

zatwierdzenia sprawozdania finansowego

Do dnia zatwierdzenia sprawozdania finansowego nie wystgpity zdarzenia istotnie wptywajgce na dziatalnos¢ Grupy
Kapitatowej po zakoriczeniu okresu sprawozdawczego.

12. Czynniki, ktére beda miaty wptyw na osiggniete przez Grupe Kapitatowg oraz Spétke wyniki w kolejnych

okresach

Zdaniem Grupy do najistotniejszych czynnikéw jakie beda miaty wptyw na dziatalnosé Grupy Kapitatowej w kolejnych
okresach nalezy zaliczyé¢:

a)

b)
c)
d)

e)
f)
g)

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

wielkos$¢ produkcji i zwigzana z tym wielko$¢ emisji CO2 oraz ceny uprawnien do emisji CO2,

rentownos$¢ produkcji energii odnawialnej w aspekcie zmian legislacyjnych,

wysokos¢ otrzymanych doptat z tytutu tzw. kosztéw osieroconych, w zwigzku z rozwigzaniem z dniem 1 kwietnia 2008 r.
Kontraktu Dtugoterminowego EC Zielona Géra S.A,,

warunki atmosferyczne (temperatura zewnetrzna),

decyzje inwestycyjne dotyczace rozwoju zaktadu w EC Czechnica,

konkluzje BAT (Najlepsze Dostepne Techniki) — 17 sierpnia 2017 r. rozpoczat sie 4-letni okres na dostosowanie urzgdzen
energetycznych do nowych wymogéw.
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W 2018 roku zostata podjeta decyzja o uruchomieniu kolejnej fazy przygotowania budowy nowej elektrocieptowni
w Siechnicach. Nowa jednostka ma powsta¢ do korica 2022 roku i zastgpi¢ funkcjonujaca obecnie elektrocieptownie
weglowg Czechnica. Przedsiewziecie wpisuje sie w Strategie Cieptownictwa Grupy PGE, ktéra zakfada zapewnienie
bezpieczeristwa energetycznego oraz polepszenie stanu powietrza w polskich miastach.

W najblizszym czasie Zespdt Projektowy przystgpi do szczegétowego opracowania dwodch wariantdw technicznych
zastgpienia obecnej infrastruktury. Wyboér konkretnego rozwigzania technicznego nastgpi pod koniec roku. Moc nowe;j
elektrocieptowni zwiekszy sie z 247 MWt do 320 MWt w perspektywie roku 2030. Wieksza moc bedzie odpowiedzig
na potencjalny wzrost zapotrzebowania na ciepto w szybko rozwijajgcej sie potudniowej czesci Wroctawia. W czerwcu 2018 r.
zostat wybrany wykonawca studium wykonalnosci dla EC Czechnica.

13. Opis istotnych czynnikow ryzyka i zagrozen
Istotne czynniki ryzyka i zagrozenia zwigzane z dziatalnoscig KOGENERACII S.A.:
1) Uzaleznienie Spétki od odbiorcéw

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

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

W | pétroczu 2018 r. Fortum Power and Heat Polska Sp. z 0.0. poinformowato o podjeciu konsultacji spotecznych na temat nowe;j
lokalizacji budowy wiasnego Zrédta energii. Inwestycja przy ul. Obornickiej jest wstrzymana przez Fortum i nie bedzie
kontynuowana.

2) Zmiany Prawa Energetycznego

Ustawa Prawo energetyczne i akty wykonawcze do tej ustawy ksztattujg polityke energetyczng kraju, zasady i warunki
zaopatrywania oraz uzytkowania paliw i energii oraz okreslajg organy wtasciwe w sprawie gospodarki paliwami i energia.
Istotny wptyw na rynek energii maja przepisy o Odnawialnych Zrédtach Energii (OZE). Przepisy o OZE zostaty wydzielone
z Prawa energetycznego do osobnej ustawy (ustawa z 20 lutego 2015 r.), ktdra to ustawa zostata znowelizowana w czerwcu
2016 r. Zmienione w znaczgcym stopniu regulacje dotyczace OZE weszty w zycie od 1 lipca 2016 r. W dniu 14 sierpnia
Prezydent podpisat nowelizacje ustawy o OZE z dnia 20 lipca 2017 r. Przeprowadzenie przez Prezesa URE pierwszych aukgji
na tzw. certyfikaty ,zielone” wedtug nowych regulacji jest planowane do konca 2018 roku.

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

Spadek zapotrzebowania na ciepto zwigzany z termomodernizacja zasobéw mieszkaniowych, ograniczeniem strat
w przesyfaniu ciepta, instalowaniem automatyki pogodowej w weztach cieplnych zostat w ostatnich latach zahamowany.
Aktywne dziatania KOGENERACJI S.A. polegaja na pozyskiwaniu nowych odbiorcéw, w tym szczegdlne znaczenie ma
wspotpraca z Gming Wroctaw w zakresie przyfaczania do sieci nowych budynkéw i istniejgcych budynkéw komunalnych.
Nowe przytgczenia budynkow istniejgcych dotychczas niekorzystajgcych z ciepta z sieci cieptowniczej pozwalajg
na ograniczenie lokalnej emisji spalin tzw. , niskiej emisji”. Rozwdj rynku ciepta rekompensuje zmniejszone zapotrzebowanie
wynikajgce z proceséw termomodernizacji i stabilizowanie sprzedazy ciepta.

4) Czynniki zwigzane ze zréznicowaniem poziomow sprzedazy ciepta i energii elektrycznej
Sprzedaz produktow Spotki podlega znacznym wahaniom sezonowym. W okresach pazdziernik-kwiecien zapotrzebowanie
odbiorcéw na ciepto jest znacznie wieksze niz w pozostatych miesigcach. Oznacza to, ze mozliwosci wytwarzania energii

elektrycznej w procesie skojarzonym rowniez podlegajg sezonowym wahaniom, przy czym w obu elektrocieptowniach Spotki
istniejg techniczne mozliwosci wytwarzania energii elektrycznej rowniez w okresach zmniejszonego zapotrzebowania na ciepto
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(w tzw. pseudokondensacji). Spétka zgtosita swoje jednostki wytwdrcze do certyfikacji ogdlnej prowadzonej przez PSE w ramach
przygotowan do wprowadzenia Rynku Mocy.

5) Kontrakty dfugoterminowe (KDT)

Z dniem 1 kwietnia 2008 roku ulegty rozwigzaniu KDT w spdtce zaleznej EC Zielona Gora S.A.

Spotka korzysta z pomocy publicznej w postaci otrzymywanych i co roku rozliczanych rekompensat na pokrycie kosztéw
osieroconych powstatych po rozwigzaniu KDT oraz dopfat gazowych wynikajgcych z wyzszych kosztow gazu w stosunku do kosztéw
wegla poniesionych na produkcje energii elektrycznej. Przychody i koszty EC Zielona Gdra S.A. sg ustawowo pod Scistg kontrolg
Urzedu Regulacji Energetyki i stanowig podstawe wyptat zaliczek na rekompensaty i rozliczen rekompensat.

Przeprowadzone analizy jednoznacznie wskazujg, iz rozwigzanie KDT na bazie ostatecznie uchwalonej ustawy nie pogorszyto
wynikéw spoétki w pordwnaniu z wariantem, gdyby KDT funkcjonowat dale;j.

6) Emisje CO:

Zostat zatwierdzony nowy Plan Krajowy ustanawiajacy w okresie 2013-2020 putapy emisyjne CO2. Ryzyko zwigzane
z wprowadzaniem do atmosfery CO2 oraz koniecznoscig umorzenia odpowiedniej ilosci uprawnien do emisji CO2 dotychczas
nie byto tak istotne, gdyz rzeczywista emisja CO2 byfa nizsza anizeli przyznane w ramach Krajowego Planu Rozdziatu
Uprawnien (KPRU) limity dla Spoéfki. Niska ilos¢ uprawnien do emisji CO2 przyznanych w ramach KPRU IlI na lata 2013-2020
oznacza:

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

- tylko czeéé uprawnieri dla Spétki jest przyznawana nieodptatnie, w ramach krajowych érodkéw wykonawczych (KSW)
przydziaty na ciepto i w ramach Krajowego Planu Inwestycyjnego (KPI) przydzialy na energie elektryczna
udokumentowane dokonanymi inwestycjami,

- od 2020 roku wszystkie uprawnienia beda nabywane w drodze sprzedazy na aukcjach.

Oznacza to wzrost kosztow wytwarzania w zwigzku z koniecznoscig zakupu kosztownych uprawnien do emisji lub
koniecznoscig dodatkowych inwestycji w poprawe sprawnosci wytwarzania. Dodatkowym ryzykiem jest tez niestabilnos¢
cen uprawnien do emisji COa.

7) Implementacja dyrektywy IED (w sprawie emisji przemystowych)

Dyrektywa IED dotyczaca Emisji Przemystowych, ktdéra zastgpita dyrektywy IPPC i LCP, zostata zaimplementowana
do polskiego prawa w latach 2014-2015 przede wszystkim nowymi przepisami Prawa Ochrony Srodowiska (POS).
Wprowadzono zaostrzenie wymagan w zakresie ograniczenia emisji SO2, NOx i pytu od 1 stycznia 2016 r. Oznacza to
koniecznos¢ ponoszenia wysokich kosztow budowy instalacji ograniczajgcych emisje lub przedwczesnej wymiany
posiadanych urzadzen. W EC Wroctaw w lipcu 2015 r. zostata uruchomiona instalacja odsiarczania spalin. W styczniu 2016
roku zakonczono proces uzyskania decyzji aktualizujgcych Pozwolenia Zintegrowane dla EC Wroctaw i EC Czechnica. Praca
instalacji jest prowadzona w sposéb ciagty, z wydajnoscig pozwalajacg na dotrzymanie wymaganych poziomdw emis;ji.

14. Informacje o postepowaniach sgdowych
W 2018 roku nie byty prowadzone przed sgdem, organem wtasciwym dla postepowania arbitrazowego lub organem

administracji publicznej wzgledem KOGENERACJI S.A. ani jej podmiotdw zaleznych zadne istotne postepowania dotyczgce
zobowigzan albo wierzytelnosci.

15. Akcje Spotki oraz jednostek powigzanych w posiadaniu oséb zarzadzajacych i nadzorujacych

Cztonek Rady Nadzorczej Pan Raimondo Eggink posiada 25 000 akcji o tgcznej wartosci nominalnej 125 000 zt, w tym:
bezposrednio 24 000 akcji spotki, a za posrednictwem spdtki zaleznej 1 000 akcji. W 2018 roku nie nastgpity zmiany
w zakresie posiadanych przez osoby zarzadzajgce i nadzorujace akcji.

16. Zadeklarowana lub wyptacona dywidenda

Zgodnie z Uchwatg nr 6B/2018 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Zespotu Elektrocieptowni Wroctawskich KOGENERACJA S.A.

z dnia 21 czerwca 2018 roku, Spotka Dominujgca przeznaczyta wynik finansowy za rok 2017 na wyptate dywidendy w kwocie
40 230 tys. zt (2,70 zt za akcje) oraz na zwiekszenie kapitatu rezerwowego Spétki 61 109 tys. zt.

34



KOGENERACIJA S.A. - Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej za okres
od 1 stycznia do 30 czerwca 2018 r.

I1l. Notowania

1. Kurs akcji KOGENERACII S.A. na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie
Akcje KOGENERACII S.A. notowane s3g na Rynku Gtéwnym GPW od 26 maja 2000 r.

Na pierwszej sesji w 2018 roku cena akcji KOGENERACII S.A. na zamknigciu wynosita 85 zt za akcje i byta to najwyzsza cena
w | pétroczu 2018 roku. Najnizsza cene w analizowanym okresie 2018 roku, tj. 68,00 zt za akcje odnotowano 28 maja i 26
czerwca 2018 r. Pierwsze potrocze 2018 r. zostato zakonczone ceng 69,0 zt za akcje.

Wezwanie do zapisywania sie na sprzedaz akcji KOGENERACIJI S.A. ogtoszone przez PGE S.A.

W dniu 1 lutego 2018 r. PGE Polska Grupa Energetyczna S.A. za posrednictwem Powszechnej Kasy Oszczednosci Bank Polski
Spodtka Akcyjna Oddziat — Dom Maklerski PKO Banku Polskiego ogtosita wezwanie do zapisywania sie na sprzedaz 2 383 999
zdematerializowanych akcji zwyktych na okaziciela wyemitowanych przez Spotke, po cenie 81,80 PLN za kazda akcje,
uprawniajgcych do wykonywania 16,00% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spotki. Podmiotem nabywajgcym
Akcje byta PGE Energia Ciepta S.A. Zapisy trwaty od 21 lutego 2018 r. do 6 marca 2018 r.

W dniu 15 lutego 2018 r. Zarzad Spotki przedstawit swoje stanowisko dotyczace powyzszego wezwania. Zgodnie z opinig
sporzgdzong przez KMPG Advisory Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp.k., proponowana w wezwaniu cena nabycia
akcji KOGENERACII S.A. w wysokosci 81,80 PLN miesci sie w przedziale wartosci godziwej 100% akcji KOGENERACII S.A.
(w przeliczeniu na jedng akcje Spétki), oszacowanym przez KPMG na dziedn wydania tejze Opinii, z punktu widzenia
mniejszosciowych akcjonariuszy Spotki. W oparciu o wskazane w Stanowisku Zarzadu przestanki (Raport Biezqcy 5/2018),
uwzgledniajac takze uzyskang niezalezng opinie KPMG, w ocenie Zarzadu Spétki proponowana w wezwaniu cena za akcje
Spoétki w wysokosci 81,80 PLN odpowiadata wartosci godziwej Spofki.

W dniu 14 marca 2018 r. PGE Energia Ciepta S.A. nabyta 1 202 172 akcje Spotki, co stanowi 8,07% ogdlne;j liczby akcji i gtosow
na walnym zgromadzeniu. W wyniku zakoriczenia wezwania posredni udziat PGE S.A. i bezposredni udziat PGE Energia
Ciepta S.A. przekroczyt prég 58,07% (w tym: PGE EC S.A. 25,81% i Investment Ill B.V. 32,26%).

Indeks sWIG

Wykres: Notowania akcji KOGENERACIJI S.A. w okresie od 1 stycznia do 30 czerwca 2018 roku vs. notowania sWIG
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Indeks sektorowy WIG-Energia
KOGENERACJA S.A. jest spotkg indeksu WIG - Energia.

Wykres: Notowania akcji KOGENERACIJI S.A. w okresie od 1 stycznia do 30 czerwca 2018 roku vs. notowania WIG-Energia
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Zgodnie z uchwatg Zarzgdu GPW w Warszawie S.A. przeprowadzono rewizje listy uczestnikéw Respect Index. Od 14 grudnia
2017 r. obowigzuje nowy sktad uczestnikow Respect Index (XI edycja). KOGENERACIA S.A. po raz 6smy znalazta sie w gronie
najbardziej odpowiedzialnych firm na warszawskiej Gietdzie.

Spotka weszta do prestizowego indeksu w lutym 2012 r. (IV edycja) i kolejne weryfikacje przechodzi pomysinie utrzymujac

wysoki poziom jakosci raportowania, relacji inwestorskich i tadu korporacyjnego, takze z uwzglednieniem czynnikow
ekologicznych, spotecznych i pracowniczych.

Wykres: Notowania akcji KOGENERACII S.A. w okresie od 1 stycznia do 30 czerwca 2018 roku vs. notowania Respect Index
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2. Metodologia liczenia wskaznikow

ROA = Zysk netto/Aktywa ogdtem,

ROE = Zysk netto/Kapitat wtasny,

ROCE =EBIT/kapitat zaangazowany, gdzie kapitat zaangazowany = kapitat wtasny + (kredyty i pozyczki dtugoterminowe i krétkoterminowe — inwestycje
krétkoterminowe — inwestycje dtugoterminowe).

Ptynnos¢ biezgca = aktywa obrotowe / zobowiqzania krétkoterminowe

Ptynnos¢ szybka = (aktywa obrotowe — zapasy) / zobowiqzania krétkoterminowe

IV. Oswiadczenie Zarzadu

1. Oswiadczenie w sprawie rzetelnosci sporzadzenia sprawozdania finansowego

Wedle najlepszej wiedzy Zarzgdu KOGENERACII S.A. skrécone $rédroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy
Kapitatowej KOGENERACIJA S.A. oraz skrécone Srédroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe Zespotu Elektrocieptowni
Wroctawskich KOGENERACJA S.A. za | potrocze 2018 roku i dane poréwnywalne sporzadzone zostaty zgodnie
z obowigzujacymi zasadami rachunkowosci oraz odzwierciedlajg w sposob prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majgtkowg
i finansowa Grupy Kapitatowej Emitenta oraz jej wynik finansowy.

Sprawozdanie Zarzgdu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej KOGENERACJA S.A. za | pdtrocze zawiera prawdziwy obraz rozwoju
i osiggniec¢ oraz sytuacji Emitenta i Grupy Kapitatowej, w tym opis podstawowych ryzyk i zagrozen.
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Wroctaw, 6 sierpnia 2018 r.

Piotr Fraszczak Krzysztof Skéra

Prezes Zarzqdu Cztonek Zarzqdu



