Elektrownia "Kozienice" Spotka Akcyjna

SPRAWOZDANIE ZARZADU
Z DZIALALNOSCI SPOLKI
W | POLROCZU 2005 r.
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Swierie Gérne, 8 wrzesnia 2005 r.




WSTEP

Elektrownia "Kozienice" Spotka Akcyjna z siedziba w Swierzach Gornych
dziata na podstawie Kodeksu Spotek Handlowych, Ustawy z dnia 30.08.1996 r.
o komercjalizacji 1 prywatyzacji (Dz. U. Nr 02.171.1397 z p6zniejszymi zmiana-
mi) oraz Statutu Spotki.

W dniu 11.05.2005 r. uchwata Walnego Zgromadzenia kapitat zaktadowy
wynoszacy 450.000.000,00 zt. podzielony zostat na 45.000.000 akcji imiennych
o warto$ci nominalnej 10,00 zi. kazda.

Wiascicielem wszystkich akcji Elektrowni ,,Kozienice” S.A. jest Skarb
Panstwa w imieniu ktorego dziata Minister Skarbu Panstwa.

Nie istnieja akcje uprzywilejowane, co do gltosu, dywidendy ani prawa
uczestnictwa w podziale aktywow Spotki w razie jej likwidacji.

W dniu 28 czerwca 2005 r. Komisja Papieréw Wartosciowych 1 Gield
decyzja Nr DIF/E/4110/53/73/2005 dopuscita do publicznego obrotu akcje Elek-
trowni "Kozienice" S.A. Od dnia upublicznienia akcje Spotki sa akcjami
na okaziciela.

Do dnia 30.06.2005 r. wysokos$¢ kapitatu zaktadowego nie ulegla zmianie.

Elektrownia "Kozienice" S.A. prowadzi w celach zarobkowych i na wia-
sny rachunek dziatalno$¢ gospodarcza polegajaca na wytwarzaniu energii
elektrycznej 1 ciepta skojarzonego z wytwarzaniem energii elektryczne;.

Dzialalnos¢ ta objgta jest koncesjami udzielanymi przez Prezesa Urzedu
Regulacji Energetyki:

— na wytwarzanie energii elektrycznej na okres do 30.10.2008 r. — decyzja Pre-
zesa URE nr WEE/11/12/U/OT-4/98/JG z dnia 12.10.1998 r.;

— na wytwarzanie ciepla na okres do 30.10.2008 r. — decyzja Prezesa URE
nr WCC/256/1271/U/OT-4/JG z dnia 12.10.1998 r.;

— na przesylanie 1 dystrybucje ciepta na okres do 30.10.2008 r. — decyzja Pre-
zesa URE nr PCC/269/1271/U/OT-4/98 z dnia 12.10.1998 r.

— na obrét energia elektryczna na okres od 01.01.2003 r. do 01.01.2013 r. —
decyzja Prezesa URE nr OEE/334/1271/W/1/2002/MW z dnia 21.12.2002 r.



. PODSTAWOWE WIELKOSCI EKONOMICZNO - FINANSOWE
ORAZ CZYNNIKI MAJACE ZNACZACY WPLYW
NA DZIALALNOSC GOSPODARCZA | OSIAGNIETE WYNIKI.

W I poétroczu 2005 r. Spotka odnotowata wzrost wolumenu sprzedazy
o +2,2 % w ramach podstawowej dzialalnosci tj. koncesji na wytwarzanie energii
elektrycznej. Sprzedaz ta odbywata si¢ m.in. na podstawie:

- Aneksu nr 11 na 2005 r. do Umowy Dhugoterminowej na Dostawg¢ Mocy
1 Energii Elektrycznej z blokéw Nr 9 1 Nr 10 z dnia 12 wrzesnia 1997 1.,

- dwustronnych umow sprzedazy z kilkoma Spdtkami Dystrybucyjnymi,

- Umowy z PSE — Operator S.A. na $wiadczenie ustugi gotowosci do odbu-
dowy zasilania w Krajowym Systemie Elektroenergetycznym,

- Umowy na $wiadczenie Regulacyjnych Ustug Systemowych, w ktorej
zwigkszeniu ulegly stawki optat z tego tytutu. Jednakze zakres zakontrakto-
wanych przez PSE — Operator S.A. §wiadczen w I pétroczu 2005 r. byt niz-
szy niz w I potroczu 2004 r.

Spotka poniosta w tym czasie wyzsze o +2,0% koszty wytworzenia
sprzedanych produktéw.

Pod koniec 2004 r. ze strony dostawcoOw paliwa powstala silna presja
na podniesienie cen wegla dla odbiorcow krajowych od poczatku 2005 r. Miato
to zwiazek z m.in. utrzymujaca si¢ dobra koniunktura na swiatowych rynkach tego
surowca. W zwiazku z tym nastapil znaczacy wzrost kosztow wegla od poczatku
2005 r., co istotnie wplyneto na ksztalttowanie si¢ wyniku finansowego Emitenta
z tytutu prowadzenia dziatalnos$ci zwiazanej z wytwarzaniem energii elektrycznej
1 ciepta w I potroczu br.

Prognozy dziatalnosci Elektrowni ,,Kozienice” S.A. przewiduja uzyskanie
dodatniego wyniku finansowego w 2005 r. Plany te oparte sa przede wszystkim
na przewidywanej realizacji podpisanych uméw dotyczacych sprzedazy energii
elektrycznej 1 planowanej produkcji, co pozwoli Spotce na realizacje m.in. planow
inwestycyjnych, remontowych.

1. Przychody ze sprzedazy.

Elektrownia ,,Kozienice” S.A. w | potroczu 2005 roku uzyskata przychody
netto ze sprzedazy produktow, towaréw 1 materiatow w wysokosci 880.001 tys. zi.
W poréwnaniu z ich wielkoscia w 1 potroczu roku ubieglego byty one wyzsze
o+ 10.602 tys. zt tj. + 1,2 %. Przychody netto ze sprzedazy produktow byly nizsze
0—16.354 tys. zt tj. — 1,9 %, a przychody netto ze sprzedazy towardéw i materiatow
zwigkszyty si¢ 0 + 26.956 tys. zl. Powyzsze zmiany byly konsekwencja znacznie



wyzszej sprzedazy energii elektrycznej w ramach koncesji na obrdt energia elek-
tryczna. Ponadto mniejsze przychody netto ze sprzedazy produktow to efekt niz-
szych cen energii elektrycznej sprzedawanej na wolnym rynku energii w Polsce,
a takze nizszych przychodoéw ze sprzedazy ciepta w zwiazku m.in. z lepszymi wa-
runkami atmosferycznymi.

2. Podstawowe produkty i rynki zbytu.

Strukturg przychodow ze sprzedazy produktow, towardw 1 materialdw pre-
zentuje ponizsza tabela.

Tabela. Struktura przychodéw ze sprzedazy Elektrowni "Kozienice" S.A.
w [ potroczu 2005 1. 1 w I potroczu 2004 r. [w tys. zi]

Wyszczeg6lnienie ! p;)(l)l(')(;cze % ! p;)(l)l(')(:‘cze % | Dynamika
1 2 3 4 5 2/4

Energia elektryczna w ramach koncesji na wytwarza-
nie 809.763 | 92,0%| 802.666| 923%| 100,9%
Regulacyjne Ustugi Systemowe (RUS) 37527 43% 60.234|  6,9% 62,3%
Sprzedaz ciepla 3.0521  0,4% 3.8591  0,4% 79,1%
Pozostate ustugi 19731 0,2% 19101  02%| 103,3%
Przychody ze sprzedazy produktow 852.315| 96,9% | 868.669 | 99,9% 98,1%
Przychody ze sprzedazy towardw i materialow 27.686 | 3,1% 7300 0,1% | 3792,6%
Przychody ze sprzedazy produktow, towarow
i materialow 880.001 | 100,0% |  869.399100,0% | 101,2%

Istotne zmiany w poréwnaniu do I potrocza 2004 r. wystapity w przypadku
przychodow z RUS. Byty one w I potroczu 2005 r. 0 22.707 tys. zi, tj. 37,7% niz-
sze. Jednak gotowos$¢ Elektrowni do §wiadczenia RUS nie zmniejszyla si¢ w po-
rOwnaniu z jej gotowoscia w latach poprzednich. RUS zakupuje Operator Systemu
Przesytowego w zaleznos$ci od zapotrzebowania Krajowego Systemu Elektroener-
getycznego.

Przychody ze sprzedazy towardéw i1 materiatow w I potroczu wyniosty
27.686 tys. zt 1 stanowity 3,1% przychodow ze sprzedazy. W I poétroczu 2004 r.
wynosity one 730 tys. zt, a ich udziat w przychodach ze sprzedazy wynosit 0,1%.
Znaczna czg$¢ tych przychodéw, czyli 26.906 tys. zi. to przychody ze sprzedazy
energii elektrycznej w ramach koncesji na obrot energia elektryczna. W I potroczu
2005 r. sprzedaz w obrocie wyniosta 231,9 GWh, podczas gdy w analogicznym
okresie 2004 r. tylko 0,05 GWh. Spoétka prowadzi obrot energia elektryczna
0od 2004 r.



Wolumen sprzedazy energii elektrycznej w ramach koncesji na wytwarza-
nie w [ potroczu 2005 r. wynidst 6.216,4 GWh 1 byt 0 136,3 GWh, t]. 2,2% wyzszy
niz w I potroczu 2004 r. Ilosciowa sprzedaz ciepta w I potroczu 2005 r. wyniosta
191.812 GJ i byta 0 58.339 GJ, tj. 23,3% nizsza niz w [ potroczu 2004 r.

W I potroczu 2005 r. sprzedaz energii elektrycznej realizowana byta w na-
stepujacych kierunkach:

— sprzedaz do spotek dystrybucyjnych 1 spétek obrotu (KB);

— sprzedaz do PSE S.A. w ramach kontraktéw dlugoterminowych (KDT);
— sprzedaz na Towarowej Gietdzie Energii S.A.;

— sprzedaz na Rynku Bilansujacym;

— sprzedaz na Platformie Obrotu Energia Elektryczna.

Udzial ilo$ci sprzedanej energii elektrycznej w poszczegolnych segmentach rynku
przedstawia ponizsza tabela.

Tabela. Udziat ilo$ci sprzedanej energii elektrycznej w poszczegdlnych segmen-

tach rynku
Wyszczegolnienie Rok 2004 I potrocze 2005 r.

KB ( Spotki ) 53,85% 52,33%
KDT (PSES.A.) 34,43% 36,33%
Rynek Bilansujacy 9,70% 8,74%
POEE 0,30% 2,96%
Towarowa Gielda Energii 1,72% 0,39%

Razem 100,00% 100,00%

Najwigkszymi odbiorcami energii elektrycznej wsrod spotek dystrybucyj-
nych byty nastepujace podmioty:
- ZEORK S.A,,
ENEA S.A. i Energopartner Sp. z 0. 0.,
JES Energy Sp. z o0.0.,
Lodzki Zaktad Energetyczny S.A. i Zaktad Energetyczny £.6dz Teren S.A.,
- ENION S.A.
Elektrownia "Kozienice" S.A. nie eksportowala bezposrednio energii
elektryczne;.
Sprzedaz Regulacyjnych Ustug Systemowych odbywata si¢ tak jak
w latach poprzednich do PSE Operator S.A. Strukturg sprzedazy RUS zamieszczo-
no w ponizszej tabeli.



Tabela. Struktura sprzedazy RUS

Wyszczegolnienie Rok 2004 I potrocze 2005 r.
Rezerwa odtworzeniowa 59,9% 52,52%
Rezerwa sekundowa 30,1% 44,94%

1 minutowa

Rezerwa trwata 6,5%

Pozostate 3,5% 2,54%
Razem 100,0% 100,00%

Sprzedaz energii cieplnej odbywatla si¢ do tych samych statych odbiorcow
finalnych. Struktur¢ sprzedazy energii cieplnej przedstawiono w ponizszej tabeli.
Zrédta zaopatrzenia w paliwo pozostaty bez zmian.

Tabela. Struktura sprzedazy energii cieplnej

Wyszczegolnienie Rok 2004 I potrocze 2005 r.
Woda technologiczna 68,19% 77,05%
Para technologiczna 24,5% 15,12%
Woda grzewcza 6,6% 7,83%
Razem 100,00% 100,00%

3. Koszty dzialalnosci operacyjnej Spolki oraz wynik brutto na sprzedazy.

Koszty sprzedanych produktéw, towaréw 1 materiatbow w [ potroczu
2005 roku wyniosty 741.592 tys. zt 1 byly wyzsze od poniesionych w tym samym
okresie 2004 roku o + 40.772 tys. zt tj. + 5,8 %. Zanotowano zar6wno wzrost kosz-
tow wytworzenia sprzedanych produktow (o + 14.068 tys. zt tj. + 2,0 %), jak 1 war-
tosci sprzedanych towarow 1 materiatow (o + 26.704 tys. zl). Wyzsze koszty wy-
tworzenia sprzedanych produktow to efekt wigkszej ilosci sprzedanej energii elek-
trycznej, a w szczegolnosci z wlasnej produkeji o + 2,2 %, co wptyneto na zwigk-
szenie kosztow zmiennych jej wytworzenia. Wzrost kosztow zmiennych to row-
niez efekt wyzszych cen paliwa niezbednego do produkcji energii elektryczne;.
Ponadto wigksze byly koszty zakupu energii bilansujacej kontrakty sprzedazy
energii elektrycznej. Natomiast wigksza warto$¢ sprzedanych towar6w 1 materia-
tow wynikata przede wszystkim z wyzszych kosztow zakupu zwigzanych z wigk-
sza 1loScia energii elektrycznej, ktora Spotka sprzedata w ramach koncesji na obrot
energig elektryczna.

W I potroczu 2005 roku koszty sprzedazy wyniosty 107.154 tys. zt. Byly
one wyzsze o + 2.436 tys. zt tj. + 2,3 % od poniesionych w okresie 1 poirocza




2004 roku. Wspomniane powyzej koszty wzrosty gldéwnie w zwiazku z wyzszymi
kosztami podatku akcyzowego - sprzedano wigksza ilo§¢ energii elektrycznej
z whasnej produkcji. Koszty sprzedazy wzrosly réwniez ze wzgledu na wyzsze
koszty optat przesytowych.

Niewielki wzrost kosztow zarzadu byt konsekwencja poniesionych
w [ pétroczu 2005 roku kosztow zwiazanych z dopuszczeniem Spotki do obrotu
gietdowego.

Zysk ze sprzedazy Spotki w I potroczu 2005 roku wynidst + 24.969 tys. zt
(+ 57.842 tys. zt w I potroczu 2004 roku). Nizszy zysk ze sprzedazy w poréwnaniu
z jego wysokoscia rok wczesniej to wynik m.in. wyzszych cen paliwa do produkcji
energii elektrycznej oraz cen energii bilansujacej odebranej z Rynku Bilansujace-
go, a nizszych cen sprzedazy energii elektrycznej. Ponadto Spoéika osiagngla nizsze
przychody ze sprzedazy Regulacyjnych Ustug Systemowych, o ktorych wielkos$ci
decyduje zapotrzebowanie Krajowego Systemu Elektroenergetycznego.

4. Przychody, koszty i wynik na pozostalej dzialalnoSci operacyjnej.

Spotka w I potroczu 2005 roku uzyskata pozostate przychody operacyjne
w wysokosci 12.956 tys. zt, ktore byly wyzsze o + 3.192 tys. zt tj. + 32,7 %
od osiagnigtych w I péiroczu 2004 roku. Wspomniane wigksze pozostate przycho-
dy operacyjne wynikaly z uzyskania w omawianym okresie biezacego roku przy-
chodéw z odszkodowan i kar od innych podmiotoéw oraz odpiséw aktualizacyjnych
naleznosci.

Pozostate koszty operacyjne w I potroczu 2005 roku wyniosty 2.575 tys. zt
1 byly wyzsze o + 1.205 tys. zt tj. + 88,0 % od poniesionych w analogicznym okre-
sie roku ubieglego. Miato to zwiazek z poniesionymi w opisywanym okresie bie-
zacego roku kosztami dotyczacymi optat arbitrazowych 1 rejestracyjnych, a takze
wyzszymi kosztami sadowymi 1 egzekucyjnymi od naleznosci.

Przy wspomnianych powyzej poziomach przychodéw i kosztéw Spoédika
w I potroczu 2005 roku uzyskata dodatni wynik na pozostatej dziatalnosci opera-
cyjnej w wysokosci + 10.381 tys. zt (+ 8.394 tys. zt w I potroczu 2004 roku).

5. Przychody, koszty i wynik na dzialalnosci finansowej.

W I potroczu 2005 roku Spotka uzyskata przychody finansowe w wysoko-
Sci 24.903 tys. zt, ktore byly wigksze o + 4.637 tys. zt tj. + 22,9 % od osiagnigtych
w tym samym czasie roku ubieglego. Wigksze przychody w omawianym okresie
biezacego roku to efekt uzyskania odsetek od nieterminowej zaptaty naleznoSci
oraz rozwigzania odpiséw aktualizujacych odsetki od naleznosci.



W tym samym okresie 2005 roku koszty finansowe wyniosty
24.047 tys. z1, a wige byly o + 2.924 tys. zt tj. + 13,8 % wyzsze niz w analogicz-
nym okresie 2004 roku. Podstawowe koszty finansowe Spoétki to koszty odsetek
1 prowizji od kredytow zaciagnigtych na modernizacj¢ urzadzen wytworczych oraz
budowe instalacji odsiarczania spalin (19.087 tys. zt w I p6troczu 2005 roku). Do-
datkowo w omawianym okresie 2005 roku zanotowano koszty zwiazane z odpisa-
mi aktualizujacymi odsetki od nalezno$ci oraz z r6znicami kursowymi.

W I potroczu 2005 roku dziatalno$¢ finansowa przyniosta Spotce zysk
w wysokos$ci 856 tys. zl, podczas gdy w analogicznym okresie roku ubiegtego za-
notowano strate — 857 tys. zt.

6. Wynik na dzialalnosSci gospodarczej, wynik brutto i netto.

W 1 pétroczu 2005 roku Spoétka odnotowata zysk na dziatalno$ci gospo-
darczej w wysokosci + 36.206 tys. zi.

W biezacym roku, tak samo jak w roku poprzednim, nie odnotowano zad-
nych zdarzen nadzwyczajnych, ktore wptynetyby na wynik. W zwiazku z powyz-
szym zysk brutto byl identyczny jak zysk na dziatalnoSci gospodarczej
tj. +36.206 tys. zl.

Na zysk z dziatalnoSci gospodarczej, a w konsekwencji na zysk brutto,
ztozyly sig: zysk ze sprzedazy (+ 24.969 tys. zt), zysk na pozostatej dziatalnosci
operacyjnej (+ 10.381 tys. zt) oraz zysk na dzialalnosci finansowej (+ 856 tys. zt).

Spotka w I potroczu 2005 roku wypracowata zysk netto w wysokosci
+25.595 tys. zt.

7. 'Wskazniki finansowe.

W I potroczu 2005 roku zanotowano w pordéwnaniu z [ potroczem
2004 roku spadki wskaznikéw rentownosci brutto i netto odpowiednio z poziomu
7,5 % do poziomu 4,1 % oraz z poziomu 4,9 % do poziomu 2,9 %.

Wskaznik rentownosci sprzedazy obnizyt si¢ z 6,7 % do 2,8 %. W anali-
zowanym okresie spadek rentownos$ci nastapit takze dla dzialalno$ci operacyjne;j
(z 7,6 % do 4,0 %).

Wskaznik rentownos$ci majatku ogotem (ROA) obnizyt si¢ z poziomu
2,1 % osiagnigtego w I potroczu 2004 roku do poziomu 1,3 %, jaki osiagnat
w I pétroczu 2005 roku. Takze wskaznik rentownosci kapitaloéw wiasnych (ROE)
obnizyt si¢ z poziomu 4,4 % do poziomu 2,6 %.

Spadek powyzszych wskaznikow rentownos$ci byt nastepstwem nizszego
niz w [ pétroczu 2005 r. poziomu zysku brutto inetto.



Dla wskaznikéw ptynnosci I, II 1 III stopnia zanotowano w porownywa-
nych okresach nast¢pujace zmiany: ptynnos¢ I stopnia wzrosta z poziomu 0,86
do poziomu 1,05, ptynnos¢ 1I stopnia zmniejszyla si¢ z poziomu 2,60 do poziomu
2,46, za$ plynnos¢ III stopnia zmniejszyta si¢ z poziomu 2,98 do poziomu 2,87.
Nalezy stwierdzi¢, ze poziom tych wskaznikéw jest nadal bardzo dobry.

Wskaznik pokrycia zobowiazan naleznosciami w 1 potroczu 2005 roku
wynidst 1,37, wzrastajac z poziomu 1,23 osiagnigtego w [ pétroczu 2004 roku.

W I péiroczu 2005 roku nieznacznie wzrosty, w poréwnaniu z [ poétroczem
2004 roku, wskazniki obrotu aktywow i rzeczowego majatku trwalego. Pierwszy
z nich wzrést z poziomu 0,43 do poziomu 0,44, za§ drugi z poziomu 0,77 do po-
ziomu 0,83. Wzrost wskaznikow obrotu majatku nastapit w efekcie wzrostu przy-
chodow ze sprzedazy oraz spadku aktywow ogotem i rzeczowego majatku trwale-
go.

Wskaznik rotacji zapasow w dniach w I poétroczu 2005 roku uksztattowat
si¢ na takim samym poziomie, jak w I potroczu 2004 roku tj. 27 dni. Cykl rotacji
naleznos$ci liczony w dniach, w efekcie wzrostu przecigtnego stanu naleznosci
krétkoterminowych o + 15,2 %, zwigkszyt si¢ 0 4 dni z 33 dni do 37 dni. Cykl ro-
tacji zobowiazan w dniach pozostat w obu okresach na takim samym poziomie
81 dni.

Wspotczynnik zadtuzenia obnizyt si¢ o 1,5 punktu procentowego z pozio-
mu 51,3 % do poziomu 49,8 %. Nieznacznie wzrdst natomiast wskaznik pokrycia
zadluzenia kapitatami wlasnymi z 0,95 do 1,01, co wynikato ze wzrostu stanu ka-
pitalu wlasnego o + 1,9 % w I potroczu 2005 w stosunku do I potrocza 2004.
Wskaznik pokrycia majatku trwatego kapitatem statym wzrost z 1,48 do 1,51, za$
wskaznik obrazujacy trwato$¢ struktury finansowania zanotowat nieznaczny spa-
dek z 0,86 do 0,85.

Tabela. Wskazniki finansowe

I potrocze I potrocze LU a2l
Wyszczegolnienie Jedn. P P — I potrocze
2005 2004
2004
1 3 4 5 6=4-5
Rentowno$¢ sprzedazy % 2,8% 6,7% -3,9%
l(){;;lrt;;;?;)esjc dziatalnosci o, 4.0% 7.6% 3.6%
Rentownos¢ brutto % 4,1% 7,5% -3,4%
Rentownos¢ netto % 2,9% 4,9% -2,0%
ile;ci:l(l)v(vlr{l(())s]g)kapltalow wia- o 2.6% 4,4% 1.8%




Rentowno$¢ majatku ogo- o o o o
Jem (ROA) Z 1,3% 2,1% -0,8%
Plynnos¢ I stopnia 1,05 0,86 0,19
Ptynnosci II stopnia 2,46 2,60 -0,14
Plynnos$¢ I1I stopnia 2,87 2,98 -0,11
qury,mF: quowmgan na- 137 123 0.14
lezno$ciami

Wskaznik obrotu aktywow 0,44 0,43 0,01
Wskazmk obrotu rzeczo- 0.83 0.77 0.06
wego majatku trwatego

Rotacja zapasow dni 27 27 0
Cykl naleznosci dni 37 33 4
Cykl zobowiagzan dni 81 81 0
Wspotczynnik zadtuzenia % 49,8% 51,3% -1,5%
Pohyc1e zadlgzema kapita- 1,01 0,95 0.06
fami wlasnymi

Pok'rycw majatku trwatego 151 1,48 0,03
kapitatem stalym

Trwa%qsc struktury finan- 0.85 0.86 0,01
sowania

8. Informacje o stanie majatkowym Spolki.

Wielkos¢ aktywow 1 ich strukturg procentowa przedstawia ponizsza tabela.

(wzligr)

Stan na: Wskazniki struktury w % Wskaznik
Wyszczegblnienie 31.12.2004 . 30.06.2005 . dynamiki

31.12.2004 r. 30.06.2005 r. ogolem | szezeg. ogolem szezeq. 30

1 2 3 4 5 6 7 8

A. Aktywa trwale 1.158.073 1.111.389 57,86 100,0 55,90 100,00 95,97
1. Wartosci niematerialne i prawne 2213 1.612 0,19 0,14 72,84
IL. Rzeczowe aktywa trwae 1.113.272 1.063.261 96,13 95,67 95,51
II1. Naleznosci dtugoterminowe
IV. Inwestycje dlugoterminowe 6.955 6.955 0,60 0,63 100,00
V. Dmgoterminowe rozliczenia 35.633 39.561 3,08 3,56 111,02
migdzyokresowe
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B. Aktywa obrotowe 843.411 876.849 42,14 100,00 44,10 100,00 103,96

L. Zapasy 99.209 122.873 13,10 14,01 123,85
1I. Naleznosci krotkoterminowe 185217 181.325 21,50 20,68 97,90
III. Inwestycje krotkoterminowe 557.920 571.714 65,27 65,20 102,47
IV. Krétkoterminowe rozliczenia 1.065 937 0,13 0,11 87,98

migdzyokresowe

AKTYWA RAZEM 2.001.484 1.988.238 | 100,00 100,00 99,34

Warto$¢ majatku Elektrowni "Kozienice" S.A. na dzien 30.06.2005 r.
wyrazajaca si¢ suma aktywoOw wyniosta 1.988.238 tys. zt 1 w stosunku do stanu
na dzien 31.12.2004 r. zmniejszyta si¢ o 13.246 tys. zt, tj. o 0,66% w wyniku
zmniejszenia aktywow trwatych o 46.684 tys. zt (). o0 4,3%) 1 wzrostu aktywow
obrotowych o0 33.438 tys. zt (j. 3,96%).

Udziatl aktywoéw trwatych w sumie bilansowej za I poétrocze 2005 r. wynosi
55,90% przy udziale 57,86% w 2004 r.

Udzial aktywow obrotowych w aktywach ogotem wzrost — w 1 potroczu
2005 r. wynosi 44,10% przy 42,14% w 2004 r.

Spadek wartosci aktywow trwatych, ktore w przewazajacej czesci stanowia
srodki trwale oraz warto$ci niematerialne 1 prawne jest wynikiem dokonanych
odpiséw amortyzacyjnych.

Wazrost dtugoterminowych rozliczen migdzyokresowych dotyczy tworzo-
nych zgodnie z ustawa o rachunkowos$ci aktywow z tytutu odroczonego podatku
dochodowego.

W strukturze aktywow obrotowych nastapil nieznaczny wzrost zapasow
(z 13,10% do 14,01%) przy jednoczesnym spadku naleznosci krotkoterminowych
(z 21,50% do 20,68%), inwestycji krotkoterminowych (z 65,27% do 65,20%) oraz
krotkoterminowych rozliczen migdzyokresowych (z 0,13% do 0,11%).

Stan zapaséw ogotem wzrdst o 23.664 tys. zh. (o 23,85%) gltownie
w wyniku wzrostu zapasow paliwa produkcyjnego (wegiel kamienny 1 mazut).

Naleznos$ci  krotkoterminowe wykazane w bilansie w  warto$ci  netto,
tj. pomniejszone o dokonane odpisy aktualizujace wartos¢ tych naleznosci zmniej-
szyty si¢ w I potroczu 2005 r. o0 3.892 tys. zt, tj. 0 2,10% w wyniku spadku nalez-
nosci z tytulu podatkow, cel 1 ubezpieczen spotecznych o 8.944 tys. zi
(. 71,34%) przy jednoczesnym wzro$cie naleznosci z tyt. dostaw o 5.252 tys. zt
(. 0 3,26%).
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Inwestycje krotkoterminowe w I potroczu 2005 r. w poréwnaniu do 2004 .
wzrosty o kwote 13.794 tys. zt (1. o 2,47%) w wyniku wzrostu innych kroétkoter-
minowych aktywow finansowych (lokaty bankowe o terminie wymagalnosci
od 3 = 12 miesigcy od dnia zalozenia), innych $rodkdéw pienieznych (lokaty
bankowe o terminie wymagalnosci do 3 miesiecy od dnia zadluzenia) 1 srodkow
pienigznych w kasie 1 na rachunkach bankowych spowodowanego zwolnieniem
srodkoéw pienigznych ulokowanych w bonach skarbowych, co wplyngto na zmnie;j-
szenie stanu innych krotkoterminowych aktywow finansowych.

Wazrost inwestycji krotkoterminowych nastapit w wyniku wypracowania
przez Elektrownig "Kozienice" S.A. w I potroczu 2005 r. znacznego zysku — srodki
te ulokowane w bonach skarbowych oraz na lokatach bankowych beda zrédiem
finansowania rozpoczetej budowy Instalacji Odsiarczania Spalin blokéw 200 MW
oraz planowanych modernizacji urzadzen wytworczych.

9. Ocena zarzadzania zasobami finansowymi.

Tabela. Przeptywy pienigzne (metoda posrednia)

I pétrocze I pétrocze
Wyszczegodlnienie Jednostka Zmiana
2005 2004

Przeplywy pieni¢zne netto: 145.812 64.493 81.319
- z dziatalnosci operacyjne;j . 92.987 156.089 -63.102

tys. z
- z dziatalnosci inwestycyjnej 110.347 -28.105 138.452
- z dzialalno$ci finansowe;j -57.522 -63.491 5.969
Przeplywy pieni¢zne netto razem tys. zt 145.812 64.493 81.319
Srodki pieni¢zne na poczatek

tys. zt 179.314 177.322 1.992
okresu ’
Srodki pienigzne na koniec

tys. zt 325.126 241.815 83.311
okresu ’

W I poiroczu 2005 r. przeptywy pienigzne z dziatalno$ci operacyjnej Spot-
ki byty dodatnie 1 wyniosty +92.987 tys. zt, cho¢ byty jednak nizsze niz osiagnigte
w okresie I potrocza 2004 r. o0 -63.102 tys. zt. Nizsze przeplywy z tej dziatalnosci
to efekt m.in. nizszego niz w I poiroczu 2004 r. poziomu zysku netto. Na obnizenie
si¢ przeptywow z dziatalnosci operacyjnej wplynat rowniez wyzszy niz w I potro-
czu 2004 r. wzrost (w odniesieniu do stanu z konca roku) wartosci zapasow, a tak-
ze nizszy spadek naleznosci.
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Znacznej poprawie ulegly natomiast przeptywy z dzialalnosci inwestycyj-
nej z ujemnej wartosci (-28.105 tys. zt) do wartosci dodatniej (+110.347 tys. zt).
Wynikalo to przede wszystkim z nizszych poniesionych w I pétroczu 2005 r. wy-
datkow inwestycyjnych. Gléwna przyczyna zmniejszenia poziomu wydatkow byto
zmniejszenie w [ pdlroczu 2005 r. o -168.659 tys. zt wydatkéw poniesionych
na nabycie aktywoéw finansowych. W I potroczu 2004 r. Spotka zaangazowata
wigksze srodki wilasne na lokaty terminowe niz w analogicznym okresie 2005 r.
Ponadto w I péiroczu 2004 r. Spodtka dodatkowo wydatkowata $rodki pienigzne na
zakup bonow skarbowych ( w I pétroczu 2005 r. Spotka nie inwestowata w te in-
strumenty finansowe).

Poprawa nastapita réwniez w odniesieniu do przeptywow z dziatalnosci fi-
nansowej. Nastapit spadek ujemnego salda w przeptywach z dziatalnosci finanso-
wej 0 +5.969 tys. zt do poziomu -57.522 tys. zt. Zrodtem tej poprawy byto ograni-
czenie wydatkow, w tym z tytulu sptacanych odsetek oraz wptat z zysku.

Spoéika posiada pelna zdolnos¢ do wywiazywania si¢ z biezacych zobowia-
zan. Swiadcza o tym wszystkie wskazniki ptynnosci. Wskaznik ptynnosci I stopnia
w | potroczu 2005 r. wynosit 1,05, wskaznik ptynnosci II stopnia 2,46, za$ wskaz-
nik ptynno$ci III stopnia 2,87. Ich poziom jest bezpieczny z punktu widzenia
utrzymywania ptynnosci finansowej Spofki.

W I poétroczu 2005 roku Spotka terminowo regulowata swoje zobowiaza-
nia W celu zapewnienia sprawnej obstugi tych zobowiazan spotka stosowata kom-
pensaty, negocjacje termindw platnosci, a takze utrzymywata wymagalny stan ra-
chunkéw biezacych, alokujac pozostala czg$¢ posiadanych srodkow.

Majac na wzgledzie ryzyko zmiany wartos$ci ztotdwkowej i przeptywow
srodkow pienieznych zwiazane z kontraktami, ktorych warto$¢ jest denomino-
wana w walutach obcych, Spotka stosowata ,naturalny hedging” realizujac
umowy z wykonawcami 1 dostawcami w walucie kontraktu przychodowego.
Spotka nie korzystala z instrumentéw pochodnych zabezpieczajacych ryzyko
stopy procentowej 1 ryzyko kursu walutowego. Jest to wynikiem korzystnej dla
spotki sytuacji na rynkach finansowych.

Uwzgledniajac konieczno$¢ terminowego regulowania zobowiazan
Spotka prowadzita bezpieczna polityke alokacji kapitatu oraz innych aktywow
finansowych. W I potroczu 2005 r spotka uzyskata 16 min zt przychodow z za-
rzadzania zasobami finansowymi.
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10. Umowy kredytowe i pozyczki.

W I pétroczu 2005 r. poziom zobowiazan (dtugo- 1 krotkoterminowych)
w porownaniu do konca 2004 r. zmniejszyt si¢ o 23.881 tys. zt. Suma zobowigzan
dlugo- 1 krétkoterminowych na koniec czerwca 2005 r. wyniosta 834.489 tys. zt
wobec 858.370 tys. zl na koniec 2004 .

W I pétroczu 2005 r. zmianie ulegla struktura zobowigzan spotki. Zadtu-
zenie wobec bankéw 1 pozyczkodawcoOw zmniejszyto sie¢ o kwote 36.300 tys. zt
(z tytutu cze$ciowej sptaty kredytow 1 pozyczek) 1 wynosi 604.298 tys. zi, nato-
miast wzrosto zadluzenie wobec dostawcow towarow 1 ustug o 5.509 tys. zi, tj.
do poziomu 121.058 tys. zt.

Wskaznik zadluzenia bankowego, bedacy relacja sumy kredytow i1 pozy-
czek do sumy kapitatow wiasnych, na dzien 30 czerwca 2005 r. wynosi 60,6%
1jest 0 4,5 punktu procentowego nizszy od wskaznika zadtuzenia na koniec 2004 r.

Spotka nie zaciagata w 1 potroczu 2005 r. nowych kredytow 1 pozyczek
oraz nie udzielono Spdtce nowych gwarancji 1 porgczen.

W I potroczu 2005 r. spotka terminowo regulowata wszystkie swoje zobo-
wiazania.

Informacje o zadtuzeniu z tytulu kredytéw i1 pozyczek przedstawia tabela.

Ponadto Spotka nie udzielata pozyczek, gwarancji 1 porgczen innym podmiotom.
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Tabela. Zobowiazania z tytutu

kredytow 1 pozyczek wg stanu na dzien

30.06.2005 r.
Kwota kredytu/ pozyczki
Kredytodawca pozostala do splaty Wfﬂ“ta 'ZObO' Termin
/pozyczkodawca/ tys. zt zil;sta Wl?lz;lgsng splaty
BOS S.A.
konsorcjum z NFOS i GW Warszawa 18.606 PLN 15.06.2008
PKO BP S.A. 137.100 PLN 31.12.2012.
Konsorcjum bankowe
agent-Bank BPH S.A. (PBK S.A))
BGZ S.A.
BOS S.A.
Bank Zachodni WBK S.A. (Bank Zachodni 207.449 PLN 28.12.2014
S.A)
BGK S.A.
Nordea Bank Polska S.A. (LG Petro Bank S.A.)
ING Bank Slaski S.A. (Bank Slaski S.A.)
Konsorcjum bankowe
agent-Bank BPH S.A. (PBK S.A.)
BGZ S.A.
BOS S.A.
Bank Zachodni WBK S.A. (Bank Zachodni 61.515 PLN 31.10.2014
S.A)
BGK S.A.
Nordea Bank Polska S.A. (LG Petro Bank S.A.)
ING Bank Slaski S.A. (Bank Slaski S.A.)
. 14.768 4.413 USD
Nordic Investment Bank 109 375 27072 EUR 26.11.2014
Narodowy Fundl.lsz Ochrony Srodowiska i Go- 47 907 PLN 30.06.2011
spodarki Wodnej
Narodovay Fundpsz Ochrony Srodowiska i Go- 7578 PLN 20.12.2006
spodarki Wodnej
Razem 604.298

11. Instrumenty finansowe w zakresie ryzyka.

Elektrownia ,,Kozienice” S.A. w I potroczu 2005 r. nie stosowala instru-
mentow finansowych w zakresie ryzyka: zmiany cen, kredytowego, istotnych za-
ktocen przeptywow srodkdéw pienigznych oraz utraty ptynnosci finansowe;.

12. Informacja o toczacych si¢ postgpowaniach administracyjnych i sado-
wych.

W dniu 22.02.2005 r. Naczelnik Urzedu Celnego w Radomiu swoim posta-
nowieniem nr 444000-PA-9110-3/05/MM  wszczal postepowanie podatkowe
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w sprawie okre$lenia zobowiazania podatkowego w podatku akcyzowym za okres
od miesigca marca do grudnia2002 r. i od miesiaca stycznia do grudnia 2003 r.
W dniu 23.05.2005 r. Spoétka otrzymata decyzje wydana przez Naczelnika Urzedu
Celnego w Radomiu nr 444000-PA-9110-3/05/KF, okreslajaca zobowiazanie po-
datkowe w podatku akcyzowym za okres : marzec 2002 r. — grudzien 2003 r.
Naczelnik Urzedu Celnego wydajac decyzjg, uwzglednit w czesci zadania Spotki
ztozone na pismie w dniu 09.03.2005 r., w wyniku czego zarzuty zanizenia zobo-
wiazania podatkowego zmniejszono z kwoty 26.651 tys. zt. do kwoty 4.006 tys. zt.
Zobowiazanie podatkowe w kwocie 4.006 tys. zt. zostalo wplacone wraz z nalez-
nymi odsetkami za zwtokg¢ w kwocie 1.318 tys. zi. w dniu 03.06.2005 r. na wla-
sciwe konto Izby Celnej w Warszawie.

W dniu 06.06.2005 r. Spotka na podstawie art. 220, art. 223 § 1 oraz § 2
pkt 1 ustawy Ordynacja podatkowa zlozyla odwotanie od decyzji Naczelnika
Urzedu Celnego, wnoszac o uchylenie w cato$ci w/w decyzji 1 umorzenie poste-
powania w sprawie.

Elektrownia ,,Kozienice” S.A. w I potroczu 2005 r byla strona w nizej
wymienionych postgpowaniach sadowych:

q Wartos$¢ q
Lp. Sygnatura akt Pozwani przedmiotu sporu Uwagi

1.elektrownia "Kozienice" S.A. Powddztwo uwzglednione — Spotka ztozyta apelacje
I X GC 527/03 2. Lubelski Wegiel Bogdanka S.A. 1887 tys. 21 od wyroku

Powodztwo uwzglednione — Spotka ztozyta apelacje
od wyroku w Sadzie Apelacyjnym, ktora rowniez
zostala rozstrzygnigta na jej niekorzys¢. Ztozono

1. Elektrownia "Kozienice" S.A.
2. XIV GC 449/03 2. Zaktad Przerobki Mechanicznej 106 tys. zt
Wegla ,,POL - CARBON" Sp. z 0.0.

kasacjg
1. Elektrownia "Kozienice" S.A. Powodztwo uwzglednione— Spotka ztozyta apelacjg
3 X1 GC 861/03/0 2. Katowicki Wegiel Spoétka z o.o. 427 tys. 2 od wyroku

. Elektrownia "Kozienice" S.A.
. ,,Rudzka Spotka Weglowa” S.A. 1197 tys. zt
. Kompania Weglowa S.A.

Powodztwo uwzglednione — Spotka ztozyta apelacje

4. XII GC 660/03/G
od wyroku

W N =

—_

. "Kozienice" S.A.

5 XIIT GC 600/03/B 747 tys. 74 Powddztwo uwzglednione — Spotka ztozyta apelacje

2. Katowicki Holding Weglowy S.A. od wyroku
Powodztwo oddalone, jednakze PKP ,,CARGO”
6 XII GC 612/03/M | 1. Elektrownia "Kozienice" S.A. 1172 tvs. 7t S.A. zlozylo apelacj¢ od wyroku, w wyniku ktorej
’ 2. Katowicki Holding Weglowy S.A. ¥S. zapadt wyrok niekorzystny dla Spotki.
Spotka wniosta kasacjg od wyroku
Powddztwo oddalone, jednakze PKP ,,CARGO”
- Ly S.A. ztozyto apelacjg od wyroku. Ta z kolei wygrana
7. | X1I.GC 616/03/0 é Eﬁiﬁ;"imlgoﬁ‘i’i‘e‘\ye lfv'VA'S A 1307tys.zt  |zostata przez PKP ,CARGO” S.A. W dniu
’ g Weglowy >.A. 5 stycznia 2005 r. Spotka wniosta kasacj¢ od wyroku
Sadu Apelacyjnego
. Elektrownia "Kozienice" S.A.
. Lubelski Wegiel ,,Bogdanka” S.A.
. MANUK Spoétka z o.0. i . .
8. | IXGC 1296/02 . Zaktady Azotowe Pulawy 8906tys. 2t | Lowddztwo uwzglednione — od Emitenta zasadzono

 Zespét Elektrowni Ostroteka kwotg 4 387 tys. zt. Spotka wniosta apelacjg

. Elektrownia Potaniec
. Cementownia Ozarow

NN N AW~
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q Wartos$¢ q
Lp. Sygnatura akt Pozwani ettt sy Uwagi

—_

. Elektrownia "Kozienice" S.A. W Sadzie Apelacyjnym zasadzono od Elektrowni

% XITGC 579/03/W 2. Katowicki Holding Weglowy S.A. 776 tys. 7k "Kozienice" S.A. warto$¢ przedmiotu sporu.

—_

. Elektrownia "Kozienice" S.A. , . X . .
10. | XIII GC 1146/03 2. Lubelski Wegiel , Bogdanka" S.A. 4225 tys. zt Powodztwo uwzglednione. Spotka wniosta apelacje.

Powddztwo oddalone, lecz PKP ,,CARGO” S.A.
ztozyto apelacje, w ktorej wyniku w dniu 18 marca

—_

Elektrownia "Kozienice" S.A.

11. | XIII GC 1307/03/T 2. Katowicki Holding Weglowy S.A. 3919 tys. zt 2005 L. %'apad_l vx_/yr?k czgsciowo zasadzajacy. Ele_:k-
trownia "Kozienice" S.A. wniosta skarge kasacyjna
od wyroku.

1. Elektrownia "Kozienice" S.A. Powddztwo oddalone, lecz PKP ,,CARGO” S.A.

12. | XIII GC 34/04/iW ’ 496 tys. zt

2. Katowicki Wegiel Spoétka z o.o. ztozyto apelacjg

—_

. Elektrownia "Kozienice" S.A.
13. | XIII GC2/04/D 2. Rudzka Spotka Weglowa S.A. 978 tys. zt Powddztwo uwzglednione — Spotka wniosta apelacjg
. Kompania Weglowa S.A.

w

Powodztwo oddalone, jednakze PKP ,,CARGO”

1. Elektrownia "Kozienice" S.A. S.A. zlozylo apelacje, w wyniku ktorej zapadt w
14. | VII GC 2/04 2. ABC LOGISTIC S.A. 3 145 tys. zt dniu 15 lutego 2005 r. wyrok utrzymujacy w mocy
3. Katowicki Holding Weglowy S.A. orzeczenie sadu pierwszej instancji. Wyrok ten jest

prawomocny.

W pierwszej instancji zapadt wyrok zasadzajacy
zaptatg naleznosci przez PSE S.A. na rzecz Spotki.
Polskie Sieci Elektroenergetyczne S.A. wniosty w
lutym 2005 r. apelacjg¢ od wyroku

15. Polskie Sieci Elektroenergetyczne S.A. 7.559 tys. zt

13. Informacje dotyczace ochrony srodowiska.

Elektrownia "Kozienice" S.A. posiada wszystkie niezbedne decyzje
na korzystanie ze Srodowiska naturalnego zgodnie z obowiazujacymi przepisami
w zakresie poboru wod i odprowadzania Sciekow, gospodarki odpadami, emisji
zanieczyszczen do powietrza.

W dniu 30.05.2005 r. Spotka zlozyta "Wniosek o wydanie pozwolenia zin-
tegrowanego na korzystanie ze $rodowiska" do Wydziatu Ochrony Srodowiska
Mazowieckiego Urzedu Wojewddzkiego w Warszawie. Przewidywany termin uzy-
skania decyzji na pozwolenie zintegrowane to IV kwartat b.r.

Realizowany przez Elektrowni¢ "Kozienice" S.A. monitoring parametrow
srodowiskowych okreslonych w tych decyzjach, zarowno w gospodarce wodno —
scickowej (pomiary okresowe), jak 1 emisji zanieczyszczen do atmosfery (pomiar
ciagly) nie wykazuje przekroczen wartosci normatywnych.

W I poéiroczu 2005 r. realizowane byly inwestycje w zakresie ochrony
powietrza atmosferycznego:

— kontynuacja budowy instalacji odsiarczania spalin dla 800 MW mocy zainsta-
lowanej, realizacja zgodnie z harmonogramem;
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— zabudowa elektrofiltru na bloku 200 MW Nr 7 z terminem ukonczenia
w [V kwartale 2005 r.

14. Informacje dotyczace zatrudnienia w Elektrowni ,,Kozienice” S.A.

Wielko$¢ zatrudnienia w Elektrowni ,,Kozienice” S.A. w I p6troczu 2005 r.

Wyszczegolnienie I potrocze 2005 r.
Liczba pracownikow w osobach 2 408
(stan na koniec okresu)
Przecigtna liczba zatrudnionych pracow-
nikow 2416
(w osobach)
Przecigtna liczba zatrudnionych pracow-
nikow 2414
(w etatach)

Struktura zatrudnienia w Elektrowni ,,Kozienice” S.A. wg zajmowanych stanowisk
w [ potroczu 2005 r.

30.06.2005
Wyszczegélnienie Ty St"“lf,t“ra (w
Vo)

Na stanowiskach robotni- 1855 77,0
czych

Na stanowiskach nierobot- 553 23,0
niczych

Razem 2 408 100,0

15. Wazniejsze osiagnig¢cia w dziedzinie badan i rozwoju.

W okresie I — ego potrocza 2005 r. w Elektrowni "Kozienice" S.A. w dzie-
dzinie badan 1 rozwoju dokonano:

1) Zabudowy na bloku Nr 8 automatyki cyfrowej w systemie sterowania
Owation. Efektem prowadzonych prac bylo rozszerzenie zakresu regulacji
obciazenia, zwigkszenie wptywow za ustugi systemowe, poprawa selektyw-
nos$ci i pewnosci dziatania zabezpieczen technologicznych;

2) Realizacja infrastruktury technicznej rynku energii (REE) — kontynuacja;

Efektem prac byto zwigkszenie elastycznosci 1 dyspozycyjnosci blokow;
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Il. OPIS ISTOTNYCH CZYNNIKOW RYZYKA | ZAGROZEN W 2005 R.

Ryzyko zwigzane z przydzialem praw do emisji CO,.

W chwili obecnej nadal trwaja prace w Ministerstwie Srodowiska nad
przydziatem uprawnien do emisji CO,. Zatwierdzenie ostatniej wersji projektu
Rozporzadzenia dotyczacego powyzszego zagadnienia w przypadku Elektrowni
,Kozienice” S.A. przy prognozowanych wielko$ciach produkcji w I okresie rozli-
czeniowym 2005 - 2007 zwigksza ryzyko pogorszenia sytuacji finansowej Spoiki
poprzez konieczno$¢ zakupu dodatkowych uprawnien. W zwiazku z powyzszym
Elektrownia przekazata do Ministerstwa Srodowiska uwagi do projektu Krajowego
Planu Rozdzialu Uprawnien. Dotychczasowe propozycje przydziatu uprawnien
do emisji CO, nie pokrywaja zamierzen Spotki odnos$nie planow produkcji w okre-
sie 2005 - 2007.

Rvyzvko zmian makroekonomicznych.

Czynnikami makroekonomicznymi, niezaleznymi od dziatan Spotki, a mo-
gacymi wptywaé w istotny sposob na funkcjonowanie i planowany rozwd; Elek-
trowni sa: wielko$¢ zapotrzebowania na energi¢ elektryczna, zmiany poziomu in-
flacji, zmiany legislacyjne, wahania kursu walut, poziom stép procentowych,
zmiany cen ropy naftowej na §wiatowych rynkach. Istnieje ryzyko, iz niekorzystne
zmiany tych czynnikow moga negatywnie wptynac na poziom wyniku finansowe-
go. W szczegolnosci wahania kursu walut 1 zmiany stop procentowych stanowia
istotne ryzyko w okresie korzystania z finansowania kredytami zaciagnig¢tymi
przez Spotke na cele inwestycyjne.

Ryzyko awarii.

Ze wzgledu na prawdopodobienstwo wystapienia awarii urzadzen wytwor-
czych istnieje ryzyko niedotrzymania warunkow uméw z kontrahentami, a tym
samym pogorszenia si¢ generowanych przez Emitenta wynikéw finansowych
(zwigkszone koszty napraw, kary umowne, koszty awaryjnych zakupéw na Rynku
Bilansujacym).

Ryzvko zmniejszenia wykorzystania przez Operatora Systemu Przesylo-
WEegOo rezerw mocy.

Spotka osiaga przychody m.in. ze sprzedazy rezerw mocy. Poziom tej
sprzedazy uzalezniony jest od potrzeb Krajowego Systemu Elektroenergetycznego.
Wykonanie I potrocza 2005 r., w ktorym nastapito obnizenie wykorzystania rezerw
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mocy przez Operatora Systemu Przesylowego wskazuje, ze istnieje znaczace ryzy-
ko, co do poziomu tych przychodéw w kolejnym okresie biezacego roku obroto-
wego.

Ryzvyko braku mozliwosci pelnego pokrycia kosztow.

Ze wzgledu na pozniejsze w stosunku do przewidywanego wejscie w zycie
V Taryfy dla ciepta istnieje ryzyko uzyskania nizszych przychodéw w roku 2005,
co moze spowodowac niepetne pokrycie kosztow, a tym samym pogorszenie wy-
niku na dziatalnos$ci cieptownicze;.

lll. CHARAKTERYSTYKA ZEWNETRZNYCH | WEWNETRZNYCH
CZYNNIKOW ISTOTNYCH DLA ROZWOJU SPOLKI.

Czynniki zewne¢trzne i wewnetrzne istotne dla rozwoju Elektrowni

1. Czynniki zewngtrzne:

o Poziom cen energii elektryczne;j

Spotka w zakresie sprzedazy energii elektrycznej dziata na roznych seg-
mentach rynku. Podstawowym segmentem jest sprzedaz energii elektrycznej
w ramach umow bezposrednich oraz w ramach kontraktu dtugoterminowego,
po ustalonych w tychze umowach cenach. Elektrownia realizuje roéwniez sprze-
daz energii elektrycznej na migdzy innymi Rynku Bilansujacym 1 Towarowe;j
Gieldzie Energii. Poziom cen na tych segmentach rynku zalezy od biezacego
ksztattowania si¢ sytuacji w zakresie popytu 1 podazy. Moze to wigc mie¢ bez-
posredni wplyw na przychody ze sprzedazy energii elektryczne; w biezacym
roku obrotowym. Ewentualne utrzymanie si¢ obserwowanej w roku 2004
1 obecnym tendencji spadkowej cen w ramach umow bezposrednich moze byc¢
rowniez istotnym czynnikiem rozwoju Spoiki.

o Wielko$¢ sprzedazy energii elektrycznej w ramach umowy dtugoterminowe;j

Istotnym czynnikiem dla rozwoju Elektrowni jest réwniez wielko$¢ sprze-
dazy energii elektrycznej zakontraktowanej przez PSE S.A. w ramach umowy
dlugoterminowej. Na wielko$¢ tej sprzedazy bezposredni wplyw ma ustalona
przez Prezesa URE wielko$¢ obowiazkowego zakupu energii elektrycznej z
PSE S.A. (MIE) przez spéiki energetyczne.
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o Wielko$¢ sprzedazy energii elektrycznej na pozostatych segmentach rynku

Na wysokos¢ przychodow, a co za tym idzie 1 wynikow, jakie Spotka osia-
gnie w biezacym roku obrotowym begdzie miata rowniez wpltyw wielko$¢
sprzedazy energii elektrycznej w ramach pozostatych segmentow rynku. Po-
dobnie jak w przypadku cen energii elektrycznej, wielko$¢ sprzedazy zakon-
traktowanej w ramach umow bezposrednich jest znana w znacznej mierze juz
na poczatku roku. Natomiast mozliwosci intensyfikacji dzialan uzaleznione
od biezacej sytuacji rynkowej na pozostatych segmentach handlu energia elek-
tryczng, m.in. na Rynku Bilansujacym oraz na Towarowej Gietdzie Energii,
moga da¢ dodatkowe efekty w postaci zwigkszonej sprzedazy. Ewentualna
zmiana w zasadach funkcjonowania Rynku Bilansujacego moze jednak ograni-
czy¢ sprzedaz energii elektrycznej na tym segmencie rynku.

o Handel prawami do emisji dwutlenku wegla

Ostateczny przydziat limitéw emisji CO, w pierwszym okresie rozlicze-
niowym w dalszym ciagu nie jest jeszcze znany. Nadal trwaja prace nad projek-
tem Krajowego Planu Rozdziatu Uprawnien, jednak wszystkie dotychczasowe
jego wersje nie odpowiadaja planom produkcyjnym Elektrowni w okresie
2005-2007. Nalezy zaznaczy¢, ze ostatecznie przyznana Spotce 11o$¢ uprawnien
bedzie w istotny sposob oddzialywac¢ na wielkos$¢ sprzedazy energii elektrycz-
nej w I okresie rozliczeniowym a takze na handel ewentualnymi nadwyzkami
emisjl.

o Poziom stop procentowych i kursy walut

Wysoko$¢ stop procentowych oraz kurs walut to czynniki, ktore poprzez
oddzialywanie na poziom generowanych przez Spotke przychodow i kosztow
finansowych, ksztattuja wynik finansowy. Nalezy podkresli¢, ze w latach po-
przednich Elektrownia zanotowala zaréwno istotne koszty, jak 1 przychody
z tytulu rozliczania r6znic kursowych. Ewentualne korzystne zmiany na ryn-
kach finansowych w tym zakresie moga skutkowa¢ poprawa kondycji Spotki.
Spadek poziomu stép procentowych przy obecnym stanie zadtluzenia Spotki
ma globalny wptyw na wysokos$¢ kosztow finansowych ponoszonych w zwigz-
ku z obstuga zaciagnigtych kredytow.

. Czynniki wewnetrzne:

o Racjonalna polityka finansowa

Glownym narzedziem konkurencji pomigdzy wytwodrcami jest jednostko-
wa cena sprzedazy energii elektrycznej oraz jednostkowe koszty zmienne 1 state
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produkcji energii elektrycznej sprzedanej. Z powyzszego wynika, ze racjonalna
polityka finansowa m.in. w zakresie ponoszonych kosztow funkcjonowania
Spoéiki jest bardzo istotnym czynnikiem dla zwigkszenia lub co najmniej utrzy-
mania konkurencyjnosci. W tym celu Spétka dazy do racjonalizacji wydatkow,
a co za tym idzie minimalizacji kosztow w réznych obszarach dziatalno$ci
(np. polityka wynagrodzen 1 zatrudnienia, koszty ustug obcych). W zwiazku
z powyzszym Zarzad rozpatruje mozliwos¢ kontynuacji programu dobrowol-
nych odej$¢ dla pracownikow w II pétroczu 2005 r., jednakze bedzie to uzalez-
nione od sytuacji ekonomicznej Spoiki.

o Polityka optymalizacji zarzadzania Spotka

W ramach prowadzenia dzialan zmierzajacych do optymalizacji zarzadza-
nia Spotka Emitent realizuje wdrozenia Zintegrowanego Systemu Zarzadzania
Przedsigbiorstwem. Istotnym jego elementem bgdzie w przysztosci obszar bu-
dzetowania. Ulatwi¢ on powinien proces planowania oraz zapewni¢ m.in. lep-
sza kontrol¢ kosztow generowanych przez komoérki wechodzace w sktad Spotki.

IV. KIERUNKI PRZEWIDYWANEGO ROZWOJU

Osiagnigcie nowych, dopuszczalnych standardow emisji zanieczyszczen
okreslonych w Dyrektywie UE 2001/80/WE 1 Traktacie Akcesyjnym, utrzyma-
nie wysokiej sprawnos$ci urzadzen wytwoérczych Elektrowni gwarantujacej kon-
kurencyjna pozycje Spéiki na rynku energii elektrycznej to najwazniejsze aktu-
alnie cele, wyznaczajace podstawowe kierunki modernizacji i rozwoju elek-
trowni ,,Kozienice” S.A. w najblizszych latach.

Glowne zadania inwestycyjne Spoéiki planowane w zwiazku z tym
do realizacji dotyczy¢ beda:

o modernizacji elektrofiltrow blokoéw energetycznych 200 MW (Nr 1 — 3)
w latach 2006 1 2007 w celu dotrzymania limitu emisji pytu nie przekracza-
jacego poziomu 50 mg/Nm’,

o wymiany elektrofiltrow blokow energetycznych 200 MW (Nr 6 1 Nr 4) oraz
bloku 500 MW (Nr 10) odpowiednio w latach 2008, 2010 i1 2009, rowniez
dla dotrzymania nowych standardow emis;ji pytu,

o wdrozenie nowej technologii odazotowania spalin poprzez modernizacje ko-
ttow OP — 650 i AP - 1650 poczawszy od roku 2010 w celu ograniczenia
emisji tlenkow azotu,
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o modernizacji powierzchni ogrzewalnych kottéw OP — 650 1 AP 1650, ukta-
déw technologicznych turbozespotow blokow 200 MW, uktadéw automaty-
ki 1 zabezpieczen tych jednostek w zakresie wynikajacym ze stanu technicz-
nego urzadzen, potrzeby optymalizacji rozruchéw 1 sprawnos$ci jednostek
wytworczych.

Jako jeden z etapow wieloletniego programu modernizacji i rozwoju Elek-
trowni ,,Kozienice” S.A. realizowano w | potroczu 2005 r. inwestycje zwigzane
z ochrona srodowiska (ograniczenie emisji siarki i emisji pytu):

o budowg instalacji odsiarczania spalin dla blokéw energetycznych 200 MW
Nr 4 -8,

o wymiang elektrofiltru bloku energetycznego 200 MW Nr 7.

o oraz modernizacj¢ uktadow automatyki (czg$¢ centralna i1 obiektowa) bloku
energetycznego 200 MW Nr 8.

Planowane przez Spotke inwestycje beda finansowane glownie ze srodkow
wiasnych. Nie przewiduje si¢ zagrozen zwiazanych z realizacja ww. inwestycji.

Z uwagi na realizacj¢ zadan inwestycyjnych w znacznej czgsci ze srodkow
wlasnych przewiduje si¢ ograniczenie mozliwo$ci inwestycyjnych w zakresie in-
westycji kapitatlowych.

V. UMOWY ZNACZACE DLA DZIALALNOSCI SPOLKI.

Dnia 11 stycznia 2005 r. podpisano Umowe roczna na dostaweg wegla
energetycznego na 2005 r. z Katowickim Holdingiem Weglowym S.A. na wielko$¢
2.100.000 ton.

Dnia 25 stycznia 2005 r. podpisano Umowe roczna na dostaweg wegla
energetycznego na 2005 r. z Lubelskim Weglem Bogdanka na wielkos¢
2.125.000 ton.

VI. INFORMACJA O POSIADANYCH ODDZIALACH.

Elektrownia "Kozienice" S.A. jest przedsigbiorstwem jednozaktadowym
1 nie posiada oddziatow.

VII. TRANSAKCJE Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI.

Elektrownia "Kozienice" S.A. w okresie sprawozdawczym nie zawierata
transakcji z podmiotami powiazanymi, ktorych wartos¢ przekraczataby wyrazona
w ztotych rownowartos¢ kwoty 500.000 euro.
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VIII.POWIAZANIA ORGANIZACYJNE | KAPITALOWE.

Elektrownia "Kozienice" S.A. nie jest powiazana kapitalowo ani organiza-
cyjnie z innymi podmiotami w sposdb majacy istotny wptyw na wlasna dziatal-
no$¢. Spotka w I potroczu 2005 r. nie nabyta i1 nie zbyta akcji 1 udziatow w innych
podmiotach.

W szczegdlnosci Spotka, pomimo posiadania udziatlow innych spotek, nie
jest jednostka dominujaca w rozumieniu Ustawy o Rachunkowosci wobec zadnego
z tych podmiotow.

IX. INFORMACJA O AKCJACH SPOLKI ORAZ AKCJACH
| UDZIALACH W JEDNOSTKACH POWIAZANYCH

Od dnia 28.06.2005 r. akcje Elektrowni "Kozienice" S.A. sa akcjami
na okaziciela. Laczna wartos¢ akcji wynosi 450.000.000 (stownie: czterysta pigc-
dziesiat milioné6w) ztotych.

Wartos¢ nominalna jednej akcji wynosi 10 ztotych (stownie: dziesig¢ zto-
tych).

Akcje posiadaja oznaczenie: seria A o numerach od nr A 000 000 001
do nr A 045 000 000.

Elektrownia "Kozienice" S.A. nie posiada jednostek powigzanych.

X. WYKAZ AKCJONARIUSZY POSIADAJACYCH, CO NAJMNIEJ 5%
W OGOLNEJ LICZBIE GLOSOW NA WZ SPOLKI

Skarb Panstwa posiada 100% akcji Elektrowni "Kozienice" S.A.

Xl. INFORMACJA O NABYCIU AKCJI WELASNYCH.

Elektrownia "Kozienice" S.A. w okresie sprawozdawczym nie nabywata
akcji wlasnych.
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Xll. UMOWY MJACE WPLYW NA ZMIANY W PROPORCJACH
POSIADANYCH AKCJI

Elektrownia "Kozienice" S.A. nie posiada informacji czy w okresie I p6t-
rocza 2005 r. zawierane byly umowy, w wyniku ktorych moga w przysztosci
nastapi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowego akcjona-
riusza.

Xlll. WPLYWY Z EMISJI PAPIEROW WARTOSCIOWYCH.

Elektrownia "Kozienice" S.A. w okresie sprawozdawczym nie przeprowa-
dzata emisji papieréw wartosciowych.

XIV. ZASADY ZARZADZANIA SPOLKA,.

Zarzadzanie w Elektrowni "Kozienice" S.A. jest oparte na regulacjach wy-
nikajacych z Kodeksu spétek handlowych oraz Statutu Spotki.
Organami statutowymi Spotki sa:
—  Zarzad,
— Rada Nadzorcza;

—  Walne Zgromadzenie.

Zarzad prowadzi sprawy Spotki i reprezentuje ja we wszystkich czynno-
Sciach sadowych 1 pozasadowych.

Rada Nadzorcza sprawuje staly nadzor nad dziatalno$cia Spotki
we wszystkich dziedzinach jej dziatalnos$ci.

Walne Zgromadzenie jest najwyzszym organem Spotki. Podejmuje decy-
zje we wszystkich strategicznych sprawach Spotki.

W dniu 11 maja 2005 r. Walne Zgromadzenie Spotki przyjeto Uchwala
Nr 1 nowy Statut Elektrowni "Kozienice" S.A. Wprowadzone zmiany maja na celu

dostosowanie zasad zarzadzania do wymogow spoéiki publiczne;.
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Informacje dotyczace Zarzadu i Rady Nadzorczej

Sktad osobowy Zarzadu Elektrowni "Kozienice" S.A. na dzien 01.01.2005 r.
przedstawiat si¢ nastgpujaco:

Imig 1 nazwisko Stanowisko
Jan Wrona Prezes Zarzadu Spotki — Dyrektor Naczelny
Jan Pilat Cztonek Zarzadu Spotki — Dyrektor

ds. Technicznych

Mieczystawa Lewandowska Cztonek Zarzadu Spotki — Dyrektor

ds. Ekonomiczno-Finansowych

Zygmunt Musiat Czlonek Zarzadu Spoétki — Dyrektor

ds. Inwestycji 1 Rozwoju

W wyniku przeprowadzonego przez Rade¢ Nadzorcza Spoétki w dniach
516 lutego 2005 r. postgpowania kwalifikacyjnego na stanowiska Czlonkow Za-
rzadu Elektrowni "Kozienice" S.A., Rada Nadzorcza w dniu 6 lutego 2005 r. do-
konata:

— uchwata Nr 25/IV/2005 wyboru kandydata na stanowisko Prezesa Zarzadu —
Dyrektora Naczelnego: Pana Jana Wrong;

—  uchwata Nr 27/IV/2005 wyboru kandydata na stanowisko Czlonka Zarzadu —
Dyrektora ds. Technicznych: Pana Jana Pilata;

—  uchwata Nr 28/IV/2005 wyboru kandydata na stanowisko Czlonka Zarzadu —
Dyrektora ds. Ekonomiczno — Finansowych: Panig Mieczystawe¢ Lewandow-
ska;

—  uchwatla Nr 26/IV/2005 wyboru kandydata na stanowisko Czlonka Zarzadu —
Dyrektora ds. Inwestycji 1 Rozwoju: Pana Zygmunta Musiata.

Powotanie ww. kandydatow na Cztonkow Zarzadu Spoéiki nastapito w dniu
29 czerwca 2005 r., tj. z odbyciem Walnego Zgromadzenia Elektrowni "Kozieni-
ce" S.A. zatwierdzajacego dziatalno$¢ Spotki w roku obrotowym 2004.
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Czlonkowie Zarzadu Elektrowni "Kozienice" S.A. pelnia jednoczesnie
funkcje dyrektorow operacyjnych.

Sktad osobowy IV kadencji Rady Nadzorczej Elektrowni "Kozienice" S.A.
na dzien 01.01.2005 r. przedstawial si¢ nast¢pujaco:

Imi¢ 1 nazwisko Stanowisko

Hieronim Janicz Przewodniczacy Rady Nadzorczej Spotki

Jozef Lochowski Z-ca Przewodniczacego Rady Nadzorczej Spotki
Waldemar Wodzynski Sekretarz Rady Nadzorczej Spotki

Dariusz Blizniak Cztonek Rady Nadzorczej Spotki

Pawet Calski Cztonek Rady Nadzorczej Spotki

Pawel Osuch Cztonek Rady Nadzorczej Spotki

Leszek Dzik Cztonek Rady Nadzorczej Spotki

Andrzej Mikotaj Stachurski Cztonek Rady Nadzorczej Spotki
Roman Wenta Cztonek Rady Nadzorczej Spotki

Przemystaw Zawadzki Czlonek Rady Nadzorczej Spotki

W dniu 29.06.2005 r. Walne Zgromadzenie Elektrowni "Kozienice" S.A.
powotato trzech Cztonkéw Rady Nadzorczej — w osobach: Pana Dariusza BliZnia-
ka, Pana J6zefa Lochowskiego oraz Pana Radostawa Matiakowskiego — na wspol-
na kadencjg.

W dniu 25.07.2005 r. Walne Zgromadzenie Elektrowni "Kozienice" S.A.
odwotato ze sktadu Rady Nadzorczej Pana Radostawa Matiakowskiego 1 w jego
miejsce powolato Pana Olgierda Cieslika.
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XV. WARTOSC WYNAGRODZEN, NAGROD LUB KORZYSCI
WYPLACONYCH, NALEZNYCH LUB POTENCJALNIE
NALEZNYCH OSOBOM ZARZADZAJACYM | NADZORUJACYM

Warto$¢ wynagrodzen i1 nagréd wyplaconych osobom zarzadzajacym
w I potroczu 2005 r. wyniosta 542.935,00 zt.

Warto$§¢ wynagrodzen i1 nagréod wyptaconych osobom nadzorujacym
w [ poétroczu 2005 r. — bez pobieranego przez nich wynagrodzenia z tytutu stosun-
ku pracy — wyniosta 152.768,40 zi.

W szczego6lnosci, wynagrodzenia osob zarzadzajacych oraz nadzorujacych
w Spotce w I pétroczu 2005 r. ksztaltowaly si¢ nastepujaco:

Wynagrodzenia osob zarzadzajacych Spotka w I potroczu 2005 r. (w zt)

przedstawia nastgpujaca tabela.

Tabela. Wynagrodzenia oséb zarzadzajacych Spotka w I potroczu 2005 r. (w zt)

Wyszczegolnienie Funkcja/Stanowisko Wynagr.od-z enie|  Nagroda Razem
za 6 miesigcy roczna
Jan Wrona | rezes Zarzadu/Dyrektor ) o) (65 39.015,00 | 130.677,00
Naczelny
Jan Pitat Czlonek Zarzadu / Dyrektor| g4 54 49 53.411,00 | 137.435,00
ds. Technicznych

Mieczystawa Czlonek Zarzadu / Dyrektor
Lewandowska | ds. Ekonom.-Finansowych 84.024,00 53.329,00 137.353,00
Zygmunt Musiat | CA0nek Zarzadu / Dyrektor| ¢ ), o 53.446,00 | 137.470,00

ds. Inwestycji 1 Rozwoju

Razem:| 343.734,00 199.201,00 542.935,00

Wynagrodzenie osob nadzorujacych — pracownikéw Spotki w I potroczu

2005 r. (brutto w zt) przedstawia nastgpujaca tabela.

28



Tabela. Wynagrodzenie osob nadzorujacych — pracownikéw Spotki w 1 potroczu

2005 r. (brutto w zt)

Wynagrodzenie Wynagrodzenie
Wyszczegodlnienie | Funkcja/Stanowisko z tytulu pracy | z tytulu pelnionej Razem
na stanowisku funkcji w RN
Cztonek RN / Specjalista
Leszek Dzik ds. przygotowania moder- 38.067,48 15.276,84 53.344,32
Cztonek RN / Kierownik
Roman Wenta Wydz. rem. urzadzen na- 51.112,00 15.276,84 66.388,84
weglania wewnetrznego
Waldemar Sekretarz RN / Kierownik
. Wydz. transp. samoch. 43.113,58 15.276,84 58.390,42
Wodzynski I maszyn roboczych
Cztonek RN / Starszy
Stachurski Andrzej | mistrz rem. zespotéw mty- 41.229,80 15.276,84 56.506,64
Razem: 173.522,86 61.107,36 234.630,22

Wynagrodzenie czionkéw Rady Nadzorczej nie bgdacych pracownikami
Spotki (brutto w zt) przedstawia tabela na nastgpnej stronie.

Tabela. Wynagrodzenie cztonkow Rady Nadzorczej nie bedacych pracownikami

Spoiki (brutto w zt)

Wyszczegolnienie Funkcja/Stanowisko Wynagrodzenie z tytulu
pelnionej funkcji w RN

Hieronim Janicz Przewodniczacy RN 15.276,84

T6zef Lochowski Zastepca Przewodniczacego 15.276,84

RN

Dariusz Blizniak Czlonek RN 15.276,84

Pawet Calski Czlonek RN 15.276,84

Pawel Osuch Cztonek RN 15.276,84

Przemystaw Zawadzki " Cztonek RN 15.107,10

Matiakowski Radostaw 2 Cztonek RN 169,74

Razem: 91.661,04

D' Wynagrodzenie wyptacone do dnia 28 czerwca 2005 r.

lipca 2005 r.

? Wynagrodzenie wyplacone od dnia powolania, tj. od 29 czerwca 2005 r. — zaliczone w koszty
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XVI. INFORMACJA O BADANIU SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
ZA | POLROCZE 2005 r.

W dniu 02.08.2005 r. Elektrownia "Kozienice" S.A. zawarta z firma
DORADCA Zespdt Doradcow Finansowo-Ksiegowych Sp. z o0.0. GRUPA
FINANSE-SERVIS w Lublinie umoweg na przeprowadzenie przegladu sprawozda-
nia finansowego za I potrocze 2005 r. zakonczonego do dnia 20.09.2005 r.

Laczne wynagrodzenie nalezne z tytutlu przeprowadzonego przegladu
sprawozdania finansowego za | potrocze 2005 r. wynosi 10.000,00 PLN netto plus
podatek VAT.

Nie wystapity inne tytuty wynagrodzen wyptaconych lub naleznych pod-
miotow1 uprawnionemu do badania sprawozdan finansowych dotyczacych I potro-
cza 2005 r.

Nie wystapity wynagrodzenia z tytutu badania lub przegladu sprawozdania
finansowego ani z innych tytutow, wyptacone lub nalezne podmiotowi uprawnio-
nemu do badania sprawozdan, dotyczace [ potrocza 2004 r.

Podpisy Cztonkow Zarzadu:

Prezes Zarzadu — Jan Wrona s
Czlonek Zarzadu — JanPitat
Czlonek Zarzadu — Mieczystawa Lewandowska ...........cccccoiiieiiiiieiciienen,
Cztonek Zarzadu — Zygmunt Musiat
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