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1. Grupa Kapitalowa KOGENERACJA S.A.

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalno$ci Grupy Kapitatowej KOGENERACJA S.A. w 2005 r.

Na dzien 31 grudnia 2005 r. w sktad Grupy Kapitalowej KOGENERACJA S.A. wchodzity
nast¢pujace podmioty gospodarcze:

= KOGENERACIJA S.A.

= EC Zielona Goéra S.A.
- Miejski Zaktad Energetyki Cieplnej Sp. z 0.0. (spotka z grupy EC Zielona Gora S.A.),
- ECeRemont Sp. z 0.0. (spotka z grupy EC Zielona Goéra S.A.),

» Dalkia Zielona Gora Sp. z o0.0.

=  PPO Siechnice Sp. z o.0.

= ZEC SERVICE Sp. z o0.0.

= VKN Polska Sp. z o.0.

- Spoétka Dominujaca,

- spoika zalezna,

- spotka zalezna,

- spoika zalezna,
- spotka zalezna,
- spoika zalezna.

Struktura kapitalow zaktadowych poszczegélnych spotek Grupy Kapitalowej i1 udziat
w nich KOGENERACII S.A. wg stanu na dzien 1 stycznia 2005 r.

Ilos¢ udzialow/akeji pozostajacych

Kapital Toéé n:)’\l’sirl:;)ls'sa w posiadaniu KOGENERACJI S.A.
Podmiot zakladowy udzialow/akcji udzialu/akeji .
[1] [szt.] ] dai 1ll?sc/ Keii warto$¢ nominalna %
u Z“‘[s‘;vtvla A | udzialéw/akeji [z1] | Kkapitalu

EC Ziclona 13.199.900 527.996 25 393.961 9.849.025 74,61
Gora S.A.
PPO Siechnice 18.680.500 37.361 500 19.054 9.527.000 51,00
Sp. z o.0.
VKN Polska 1.100.000 2200 500 1.099 549.500 49,95%)
Sp. z o.0.
ZEC SERVICE 562.500 1118 500 490 245.000 43.56

Sp. z o.0.

*) 50,38% glosow na zgromadzeniu wspolnikow

Zmiany, jakie nastapily w okresie roku sprawozdawczego:

= W roku obrotowym 2005 nastapily zmiany w strukturze wiascicielskiej spotki
EC Zielona Gora S.A.:

— W dniu 27.12.2005 r. KOGENERACJA S.A. podpisala umowg, na podstawie ktorej
zakupita od Skarbu Panstwa 132.000 akcji EC Zielona Goéra S.A., stanowiacych

25% + 1 akcja kapitatu zaktadowego tej Spotki.

— Na podstawie Umowy prywatyzacyjnej w roku 2005 KOGENERACJA S.A. nabyta
1.228 akcji pracowniczych EC Zielona Gora S.A. W posiadaniu pracownikow
pozostaje wg stanu na dzien 31 grudnia 2005 r. 807 akcji tej Spotki. Obowiazek
wykupu akcji pracowniczych przez KOGENERACJE S.A. wygasa z dniem
31 grudnia 2009 r.

= W dniu 17 sierpnia 2005 r. KOGENERACJA S.A. kupita od Dalkii Polska S.A. 4.000
udzialow Dalkii Zielona Goéra Sp. z o.0., stanowiacych 95,24% kapitatu zaktadowego

1 tylez samo glosow na zgromadzeniu wspdlnikow.
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Sprawozdanie Zarzadu z dziatalno$ci Grupy Kapitatowej KOGENERACJA S.A. w 2005 r.

= W dniu 25 listopada 2005 r. Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikow Dalkii Zielona
Gora Sp. z o.0. podjeto uchwale o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego tej Spoiki
0 3.000.000 zt. Catos¢ nowoutworzonych udziatéw (3.000) objeta KOGENERACJA
S.A. 1jej udzial w kapitale zaktadowym wzrost z 95,24 % do 97,22 %. Podwyzszenie to

zostalo zarejestrowane w dniu 20.12.2005 r.

Na dzien 31 grudnia 2005 r. sytuacja przedstawiala si¢ nastepujaco:

Ilos¢ udzialow/akcji pozostajacych
Kapital Tosé n:)"l’:llil::lslsa w posiadaniu KOGENERACJI S.A.
Podmiot zakladowy udzialow/akcji i b R .
[z1] [szt.] [21] u dzialllg:vc/akc'i warto$¢ nominalna %
ls2t] | udziatéw/akeji [2t] | Kkapitalu

EC Zielona 13.199.900 527.996 25 527.189 13.179.725 99.85
Gora S.A.
Dalkia Zielona 7.200.000 7.200 1.000 7.000 7.000.000 97,22
Gora Sp. z o.0.
PPO Siechnice 18.680.500 37.361 500 19.054 9.527.000 51,00
Sp. z o.0.
VKN Polska 1.100.000 2200 500 1.099 549.500 49,95%)
Sp. z o.0.
gfi ilf)RVICE 562.500 1118 500 490 245.000 43.56

*) 50,38% glosow na zgromadzeniu wspolnikow

KOGENERACIJA S.A. jest ponadto akcjonariuszem lub udziatowcem w innych podmiotach

(wg stanu na dzien 31.12.2005 r.):

ESV Sp. z o.0. 29,39 29,39
ZEC HURT Sp. z o.0. 25,58 25,58
ESP ,,Mloty” S.A. *) 25,00 25,00
EKOTRAKT Sp. z o.0. 15,01 15,01
ENERGOKRAK Sp. z o.0. 12,40 12,40
PFK S.A. 9,96 9,96
Towarowa Gielda Energii S.A. 4,66 4,66
e Efn‘\’v,vr;’(fg‘zvssﬁ_()"b““ie 0,00 (1 akeja) 0,00 (1 glos)
BISE S.A. 0,33 0,30
*) spotka w likwidacji
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2. Spotki Grupy Kapitalowej KOGENERACJA S.A. — charakterystyka

Produkty oraz rynki zbytu i zrodla zaopatrzenia spdtek tworzacych Grupg Kapitalowa
KOGENERACIJA S.A. sa bardzo zroznicowane.

Zespot Elektrocieptlowni Wroclawskich KOGENERACJA S.A. — Spotka Dominujaca

KOGENERACJA S.A. jest przedsigbiorstwem energetycznym, prowadzacym dziatalnosé
gospodarcza w zakresie wytwarzania ciepta 1 energii elektrycznej oraz przesylania
1 dystrybucji ciepla. Wytwarzanie ciepla i wytwarzanie energii elektrycznej w procesie
skojarzonym zapewnia uzyskiwanie S$redniorocznie wysokiej sprawnosci wytwarzania,
co oznacza najbardziej efektywne wykorzystanie energii chemicznej paliw pierwotnych
wsrdd przedsigbiorstw energetyki zawodowe;.

W sktad przedsigbiorstwa Spotki wechodza dwa zaklady produkcyjne:

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

= Elektrocieptownia Czechnica, zlokalizowana w miejscowosci Siechnice k. Wroctawia.
Obie elektrocieplownie stanowia centralne Zrodta cieplta dla Wroclawia w zakresie pokrycia
potrzeb na ogrzewanie, ciepta wode uzytkowa 1 cieplo technologiczne oraz zrodta
energii elektrycznej stanowiace czes¢ krajowego systemu elektroenergetycznego.

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

Taryfa dla ciepta zostala zatwierdzona przez Prezesa URE w dniu 4 lipca 2005 r., natomiast dla
taryfy na energi¢ elektryczna Spdtka uzyskala zwolnienie z obowiazku przedktadania do
zatwierdzenia (decyzja OWR-4211-5(4)/2005/1276/SS Prezesa URE z dnia 23 czerwca 2005 r.).
W dniu 31 pazdziernika 2005 r. decyzja WEE/38D/1276/W/3/2005/AWS oraz w dniu 12 grudnia
2005 r. decyzja WCC/583E/1276/W/3/2005/AWS Prezesa Urzedu Regulacji Energetyki
KOGENERACJA S.A. uzyskata zmian¢ koncesji na wytwarzanie energii elektrycznej i na
wytwarzanie ciepta, umozliwiajaca produkcje energii ze wspolnego spalania wegla kamiennego
1 biomasy.

Dziatalnos¢ KOGENERACIJI S.A. zostala szczegétowo opisana (rowniez w kontekscie
produktéw oraz rynkéw zbytu i1 zaopatrzenia) w opublikowanym w dniu 18.04.2006 r.
Sprawozdaniu Zarzadu z dziatalnosci Spotki w 2005 r.

EC Zielona Gora S.A.

EC Zielona Goéra S.A. jest przedsigbiorstwem, podobnie jak KOGENERACJA S.A.,
prowadzacym dziatalno$¢ gospodarcza w zakresie wytwarzania energii elektrycznej i ciepla.
Jest podstawowym zrodtem dla miasta Zielona Gora w zakresie zabezpieczenia potrzeb na
ogrzewanie 1 ciepla wodg uzytkowa.

Do konca lipca 2004 r. produkcja ciepla i energii elektrycznej prowadzona byta w procesie
skojarzonego wytwarzania w wyniku przetwarzania energii zawartej w paliwie weglowym.
Od sierpnia 2004 roku, po uruchomieniu bloku gazowo-parowego (BGP) o mocy 190 MWe
1 95 MWt, nastapito odwrdcenie proporcji produkcji energii elektrycznej i ciepta. Zaktad
produkuje gtownie energi¢ elektryczna w BGP w procesie czg¢sciowego skojarzenia, z paliwa
gazowego (gaz z lokalnych zrodet).

W 2005 roku sprzedano:
1.664.474 GIJ ciepta,
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1.271.613 MWh energii elektryczne;.

Wielko$¢ oraz struktura sprzedazy ciepta i energii elektrycznej w roku 2005 (i dla poréwnania
w 2004 r.) ksztattowaly si¢ nastgpujaco:

2005 2004
e . Zmiana
L.p. Wyszczegélnienie Warto$¢ | Struktura | Warto§é | Struktura [w %]
[tys. zl] [%] [tys. zH] [%]
1. |Ciepto 45.043,0 14,4 45.980,3 29,1 -2,0
2. | Energia elektryczna 267.073,9 85,6 112.278,5 70,9 137,9
OGOLEM 312.116,9 100,0 158.258,8 100,0 97,2

Energia elektryczna i cieplo sprzedawane sa bezposrednio dystrybutorom energii.

Energia elektryczna wytwarzana w pelnym skojarzeniu z produkcja ciepta z bloku weglowego
sprzedawana jest do ENEA S.A. w Poznaniu, a energia elektryczna produkowana w bloku
gazowo-parowym — Polskim Sieciom Elektroenergetycznym S.A. (w ramach kontraktu
dlugoterminowego). Ciepto produkowane w bloku weglowym i bloku gazowo-parowym
sprzedawane jest Dalkii Zielona Gora Sp. z o.0.

Jesli chodzi paliwo produkcyjne w EC Zielona Gora S.A. wykorzystywany jest gaz ziemny
oraz wegiel energetyczny.

Dostawy gazu ziemnego do bloku gazowo-parowego odbywaja si¢ na podstawie kontraktu
dlugoterminowego zawartego w dniu 6 kwietnia 2001 r. z PGNiG S.A. W roku 2005
zakupiono 331.924 tys. m’ gazu.

Dostawy wegla na potrzeby EC Zielona Goéra S.A. realizowane sa zgodnie z Umowa kupna-
sprzedazy wegla energetycznego z dnia 20 lutego 2005 r. Catoksztattem dziatan zwiazanych
z zakupem i dostarczaniem wegla, objetych warunkami umowy, zajmuje si¢ Przedsigbiorstwo
Handlowo-Ustugowe ENERGOKRAK Sp. z o0.0. z Krakowa. Zrealizowany zakup wegla
w 2005 r. wyniost 32.287 t.

Spotka EC Zielona Gora S.A. tworzy grupe kapitatlowa z Miejskim Zakladem Energetyki
Cieplnej Sp. z o.0. (wlasciciel miejskiej sieci cieptowniczej w Zielonej Gorze dzierzawionej
przez Dalki¢ Zielona Gora Sp. z 0.0.) oraz z Przedsigbiorstwem Remontowym
Elektrocieptowni ,,ECeRemont” Sp. z o0.0. (zakres dziatalno$ci: remonty podstawowych
i pomocniczych urzadzen energetycznych, roboty ogoélnobudowlane 1 instalacyjne,
swiadczenie uslug warsztatowych, handel samochodami osobowymi oraz czgsciami
samochodowymi i ustugi serwisowe).

Dalkia Zielona Géra Sp. z 0.0.

Dalkia Zielona Goéra Sp. z o.0. prowadzi dzialalno$¢ w zakresie wytwarzania, przesylania
i dystrybucji, jak rowniez obrotu cieptem — na podstawie koncesji udzielonych decyzjami
Prezesa Urzgdu Regulacji Energetyki w dniu 31 grudnia 2002 r. na:

=  wytwarzanie ciepta Nr WCC/1066/4160/W/OSZ/2002/CK,

» przesylanie i dystrybucjg ciepta Nr PCC/1049/4160/W/OSZ/2002/CK,

= 0obrot cieptem Nr OCC/311/4160/W/0OSZ/2002/CK.

Spotka od dnia 1 lutego 2003 r. jest operatorem miejskiej sieci cieplnej nalezacej do
Miejskiego Zakladu Energetyki Cieplnej w Zielonej Goérze i zajmuje si¢ dystrybucja
1 przesylem ciepta produkowanego przez EC Zielona Gora S.A.
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Grupy odbiorcow ciepta:

- budownictwo mieszkaniowe wielorodzinne — 64,9 % mocy zmdéwionej,
- obiekty uzytecznos$ci publicznej — 18,9 % mocy zamowionej,

- przemyst i ustugi — 15,3 % mocy zamdwione;,

- budownictwo jednorodzinne — 0,9 % mocy zamdwione;.

PPO Siechnice Sp. z 0.0.

KOGENERACJA S.A. nabyla udziaty w kapitale zaktadowym Przedsigbiorstwa Produkcji
Ogrodniczej ,,Siechnice” Sp. z 0.0. w dniu 29 czerwca 1996 roku. Udzialy przejgto od
Agencji Wiasnos$ci Rolnej Skarbu Panstwa w zamian za wierzytelnos$ci z tytutu naleznosci za
ciepto dostarczone przez KOGENERACIJE S.A. na rzecz PPO Siechnice w latach 1992-1995.
Obecnie przedsigbiorstwo to jest jednym z najwigkszych przedsigbiorstw ogrodniczych
w Polsce. Przedmiotem jego dziatalno$ci jest przede wszystkim produkcja ogrodnicza
(warzywa, kwiaty, rosliny ozdobne, sadzonki).

PPO Siechnice Sp. z o.0. eksportuje cze$¢ swojej produkcji (gtownie sadzonki) do Niemiec,
Austrii, Szwajcarii, Stowacji, a takze na Litwg, Lotwe 1 Ukraing. Przychody ze sprzedazy
eksportowej stanowity w 2005 r. ok. 14% catosci sprzedazy.

Jesli chodzi o odbiorcow krajowych, zaden z nich nie zakupuje tacznie wigcej niz 10%
ogolnej produkcji Spotki. Podobnie rzecz si¢ ma z dostawcami materialow i towarow do
produkcji oraz ustug. Jedynym dostawca, z ktorym obroty osiagngly w roku
sprawozdawczym powyzej 10% przychodow ze sprzedazy PPO Siechnice Sp. z 0.0. jest
KOGENERACIJA S.A. (zaopatrzenie w cieplo na cele grzewcze oraz ciepta wodg uzytkowa).

ZEC SERVICE Sp. z 0.0.

ZEC SERVICE Sp. z o.0. jest przedsigbiorstwem dzialajacym na rynku energetyki
zawodowej 1 przemystowej od 1992 roku. Spotka dzialajac w branzy inzynierii cieplnej
1 energetyki prowadzi kompleksowa dziatalnos¢ ustugowa w zakresie realizacji wykonawstwa
specjalistycznych  remontdw, montazy 1 modernizacji urzadzen energetycznych
1 przemystowych, a takze w zakresie ich eksploatacji. Zajmuje si¢ rowniez produkcja detali i
podzespotdéw dla przemystu kolejowego i motoryzacyjnego, w tym konstrukcji stalowych.
ZEC SERVICE Sp. z 0.0. dziala na terenie Polski, a od 2002 r. poszerzyt si¢ krag klientow
o Europejska Organizacje Badan Jadrowych CERN w Genewie/Szwajcaria.

W 2003 r. rozszerzono przedmiot dziatalno$ci Spotki o nowe domeny: ustlugi w branzy
elektrycznej oraz ustugi w zakresie nawegglania §wiadczone na rzecz KOGENERACIJI S.A.

Najwigkszymi odbiorcami ustug $wiadczonych przez ZEC SERVICE Sp. z o0.0. w 2005 r.

byli:

* na rynku krajowym: KOGENERACJA S.A. (35% przychodow ze sprzedazy)
1 Bombardier T.P. Sp. z 0.0. (19% przychodow ze sprzedazy),

* na rynku zagranicznym: Europejska Organizacja Badan Jadrowych CERN (26%
przychoddw ze sprzedazy).

Co do dostawcow materiatéw i towaréw do produkceji oraz ustug, obroty z Zadnym z nich nie
osiagnety w 2005 r. wartosci 10% przychodow ze sprzedazy ZEC SERVICE Sp. z o.0.

VKN Polska Sp. z 0.0.

Spotka rozpoczela swoja dziatalnos¢ w roku 1995. Zostata powotana w celu gospodarczego
wykorzystania ubocznych produktow spalania pochodzacych z KOGENERACII S.A
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Przedmiotem dziatalnosci gospodarczej VKN Polska Sp. z o. o. jest przede wszystkim:

» sprzedaz ubocznych produktow spalania wegla kamiennego (UPS) spetniajacych
odpowiednie normy do budownictwa, drogownictwa i ceramiki na rynku krajowym oraz
za granica,

» zarzadzanie obszarem odpopielania 1 odzuzlania KOGENERACIJI S.A. we Wroctawiu
oraz sktadowiskiem odpadow w Kamieniu (gmina Dtugol¢ka),

= kompletne zadania geotechniczne tj. rekultywacje 1 makroniwelacje terendw, realizowane
z uzyciem kruszyw geotechnicznych, krzemianowych oraz innych materiatéw, w tym
rowniez pochodzenia poprocesowego,

=  ushugi transportowe W ramach przewozu oferowanych produktow
1 zagospodarowywanych odpadow, jak rowniez zewngtrzne ushugi transportowe,

» zarzadzanie Zakladem Utylizacji i Recyklingu Odpadow Komunalnych w Sulgcinie,
(gmina Swieta Katarzyna),

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

= sprzedaz stabilizacji 1 podbudow drogowych - wytwarzanych przez podmiot powiazany
EKOTRAKT Sp. z 0.0.,

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

Najwickszym kontrahentem Spoéiki jest KOGENERACJA S.A. — udziat przychodéw stad
pochodzacych stanowi ponad 50% wszystkich przychodoéw ze sprzedazy generowanych przez
VKN Polska Sp. z o.0.

Co do dostawcow materiatdw 1 towaréw do produkceji oraz ustug, obroty z Zadnym z nich nie
osiagnety w 2005 r. wartosci 10% przychodow ze sprzedazy Spotki.

3. Umowy znaczace dla dzialalnosci Grupy Kapitalowej KOGENERACJA S.A.
zawarte w 2005 r.

Umowy znaczace dla dziatalnosci Grupy Kapitalowej KOGENERACJA S.A. zawarte
w 2005 r. dotyczyty jedynie KOGENERACII S.A. Sa to:

1) Umowa nr SW/05/031/UH na zakup i dostawg wegla energetycznego zawarta w dniu
9 marca 2005 r. z Przedsigbiorstwem Handlowo-Ustugowym ENERGOKRAK Sp. z o.0.
Umowa obowiazuje do dnia 31.01.2008 r.

2) Umowa Wieloletnia nr KW/05/153/UH na sprzedaz wegla energetycznego zawarta
w dniu 25 maja 2005 r. pomiedzy Konsorcjum KOGENERACJA S.A. — ENERGOKRAK
Sp. z 0.0. a Katowickim Holdingiem Wegglowym. Spotka ENERGOKRAK Sp. z o.o.
bedzie nabywata wegiel kontraktowy, celem jego odsprzedazy KOGENERACII S.A.
Dostawy wegla realizowane beda w okresie od 1 lipca 2007 r. do 30 czerwca 2021 r.
Orientacyjna warto$¢ umowy w okresie rocznym wynosi 140 miln zt.

3) Umowy ubezpieczen w nastgpujacym zakresie:

- ubezpieczenie mienia od ognia i innych zdarzen losowych,

- ubezpieczenie zysku utraconego brutto i zwigkszonych kosztow dzialalnosci wskutek
zaistnienia ognia i innych zdarzen losowych,

- ubezpieczenie maszyn i urzadzen od awarii,

- ubezpieczenie zysku utraconego brutto i zwigkszonych kosztow dziatalnosci wskutek
zaistnienia awarii maszyn i urzadzen,

- ubezpieczenie maszyn i urzadzen od szkod elektrycznych,

- ubezpieczenie sprzgtu elektronicznego.
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Powyzsze umowy ubezpieczen zawarto w oparciu o prawo zaméwien publicznych,
na okres od 1 pazdziernika 2005 r. do 30 wrzesnia 2006 r. Ubezpieczycielem zostato
konsorcjum firm: ERGO HESTIA S.A. — koasekurator wiodacy, TUIR WARTA S.A. oraz
PZU S.A. Maksymalna suma ubezpieczenia wedlug warto$ci odtworzeniowej wynosi
2.761.761.768 zt.

KOGENERACJA S.A. podpisala réwniez umowy ubezpieczenia odpowiedzialno$ci
cywilnej wedtug programu krajowego. Ubezpieczycielem jest TU Allianz Polska S.A.,
a umowy obowiazuja w okresie od 1 lipca 2005 r. do 30 czerwca 2006 .

kryterium uznania danej umowy za znaczaca przyjeto wartos¢ umowy w odniesieniu do

kapitalow wlasnych emitenta.

Jesli chodzi o umowy pomigdzy akcjonariuszami, emitent nie powzial w okresie roku
sprawozdawczego zadnych informacji na ten temat.

4.

Transakcje z podmiotami powigzanymi

Wzajemne obroty (koszty i przychody) w transakcjach pomigdzy KOGENERACJA S.A.

a jednostkami powiazanymi przedstawia ponizsza tabela (stan na 31.12.2005 r.):
[w tys. z1]
Koszty poniesione przez Przychody KOGENERACJI S.A.
Lp. Podmiot KOGENERACJE S.A. w transakcjach osiagniete w transakcjach ze
ze spotkami powigzanymi spotkami powiazanymi

1. | EC Zielona Géra S.A. 1,7 3.108,1

2. | PPO Siechnice Sp. z 0.0. 30,1 9.562,6

3. | ZEC SERVICE Sp. z 0.0. 11.288,4 1.415,7

4. | VKN Polska Sp. z o.0. 5.495,5 203,7

5. |ESV Sp.zo.o. 30,0 3674

6. |ZEC HURT Sp. zo.0. 1.155,0 574,8

7. | ZEC DIAGPOM Sp. z o.0. 1.340,4 111,7

8. | Grupa EDF 960,4 -

Transakcje Spotki z jednostkami powiazanymi wynikaja z jednej strony ze Swiadczenia przez
te podmioty na rzecz KOGENERACIJI S.A. ustug niezbgdnych do prawidtowego jej
funkcjonowania (koszty dla Spotki):

remontowo-montazowych 1 modernizacyjnych (ZEC SERVICE Sp. z 0.0.),

zwiazanych z gospodarczym wykorzystaniem ubocznych produktow spalania oraz
obstluga obszaru odpopielania (VKN Polska Sp. z 0.0.),

zaopatrzeniowych (ZEC HURT Sp. z 0.0.),

diagnostyczno-pomiarowych (ZEC DIAGPOM Sp. z 0.0.),

a z drugiej strony — z umow dzierzawy, najmu pomieszczen (przychody dla Spotki).

W przypadku PPO Siechnice Sp. z 0.0. gtéwnym przedmiotem transakcji byty dostawy ciepta
realizowane przez KOGENERACIJE S.A. na rzecz przedsigbiorstwa, natomiast w przypadku
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EC Zielona Gora S.A. przychody obejmuja gltownie przychody finansowe z tytutu
naliczonych odsetek od pozyczek podporzadkowanych.

W dalszej czeSci niniejszego Sprawozdania Zarzadu z dzialalno$ci Grupy Kapitalowej
KOGENERACJA S.A. w roku 2005 odniesiono si¢ do dwoch najwigkszych spolek
Grupy, to jest do Spétki Dominujacej — KOGENERACJI S.A. oraz spolki zaleznej —
EC Zielona Gora S.A.

5. Glowne inwestycje krajowe i zagraniczne (papiery wartoSciowe, instrumenty
finansowe, udzielone pozyczki)

KOGENERACJA S.A.

Inwestycje diugoterminowe:

a. aktywa finansowe wyceniane w warto$ci godziwe] — nie wystapily w okresie
sprawozdawczym,
b. udzielone pozyczki i nalezno$ci wiasne:

- w czerwcu 2002 r. KOGENERACIJA S.A. udzielita spotce zaleznej EC Zielona Gora
S.A. dwoch pozyczek podporzadkowanych, w wysokosci 60 min zt 1 9,7 min zl.
Pozyczki zostaly udzielone w zwiazku z budowa przez EC Zielona Goéra S.A. bloku
gazowo-parowego. Wartos¢ bilansowa tych pozyczek na dzien 31.12.2005 r. wyniosta
78.684 tys. zt,

- pozyczki udzielone spotce powiazanej ZEC HURT Sp. z 0.0. na faczna kwotg na dzien
bilansowy (31.12.2005 r.) 257 tys. zi,

- pozyczki udzielone podmiotom niepowigzanym w wysokosci 53 tys. zt (wg stanu na
31.12.2005 r.),

c. aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalno$ci — nie wystapity w okresie
sprawozdawczym,

d. aktywa finansowe dost¢epne do sprzedazy — obejmuja udzialy i akcje w jednostkach
niepowiazanych. Stan tych aktywow na dzien 31.12.2005 r. wynosit 12.236 tys. zi.

Inwestycje krotkoterminowe.:

a. aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej — do aktywow tych zaliczono jednostki
uczestnictwa w Specjalistycznym Otwartym Funduszu Inwestycyjnym UNIWBID
o warto$ci bilansowej 18 tys. zt (wg stanu na 31.12.2005 r.),
b. udzielone pozyczki i naleznosci wiasne:
- pozyczki udzielone spotce powigzanej ZEC HURT Sp. z 0.0. na taczna kwotg na dzien
bilansowy (31.12.2005 r.) 187 tys. zi,
- pozyczki udzielone podmiotom niepowiazanym w wysokosci 38 tys. zt (wg stanu na
31.12.2005 r.).
c. aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalno$ci — nie wystapity w okresie
sprawozdawczym,
d. aktywa finansowe dostepne do sprzedazy — nie wystapity w okresie sprawozdawczym.
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EC Zielona Gora S.A.

Inwestycje diugoterminowe:

a.

b.

aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej — nie wystapity w okresie
sprawozdawczym,
udzielone pozyczki i nalezno$ci wlasne — w dniu 20 wrzesnia 2005 r. Spotka udzielita

dwoch pozyczek bytym pracownikom na zakup samochodéw osobowych w wysokosci
160 tys. zi, umozliwiajacych $wiadczenie ustug na rzecz Elektrocieptowni w zakresie
przewozu osob. Warto$¢ bilansowa pozyczek przypadajacych do sptaty powyzej jednego
roku obrotowego wynosita na dzien 31.12.2005 r. 116 tys. zi,

aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalnosci — nie wystapity w okresie
sprawozdawczym,

aktywa finansowe dostgpne do sprzedazy — obejmuja udzialy w jednostkach
niepowiazanych. Na dzien bilansowy 31.12.2005 r. EC Zielona Goéra posiadata udziaty
w spotkach: Dalkia Zielona Gora Sp. z 0.0. (200 tys. zt) oraz BISE S.A. (76 tys. z}).

Inwestycje krotkoterminowe.

a.

6.

aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej — jako aktywa wyceniane w wartos$ci
godziwej pokazywane sa udzialy w spéice Infrastruktura Gminna — Grupa Zachod.
Warto$¢ posiadanych udzialéw na dzien 31.12.2005 r. to 64 tys. zi,

udzielone pozyczki i nalezno$ci wlasne — uyymowane sa w tej pozycji udzielone pozyczki
bylym pracownikom, ktérych termin sptaty przypada w ciagu jednego roku obrotowego.
Wartos¢ krotkoterminowych pozyczek na koniec 2005 r. wynosita 38 tys. zt,

aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalnosci — nie wystapity w okresie
sprawozdawczym,

aktywa finansowe dostepne do sprzedazy — nie wystapity w okresie sprawozdawczym.

Zaciagnigte kredyty i pozyczki oraz umowy poreczen i gwarancji

KOGENERACJA S.A.

=

W dniu 5.07.2005 r. Spotka zawarta Umowe Kredytowa z Bankiem Handlowym S.A.
w Warszawie o kredyt w rachunku biezacym w kwocie 100.000.000 zt — na podstawie
Umowy Ramowej Nr PBK/670/UR/0011/03 dotyczacej transakcji kredytowych
w ramach Cash Poolingu z dnia 1 lipca 2003 r. Umowa powyzsza obowiazuje do dnia
4.07.2006 r.

W dniu 19.10.2005 r. Spoétka przedtuzyta o kolejny rok czas obowiazywania umowy

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

Slaskim S.A. w Katowicach. Umowa powyzsza obowiazuje do dnia 19.10.2006 r.

Zabezpieczeniem kredytu jest:

- zastaw rejestrowy na zapasach weggla kamiennego sktadowanego na hatdach we
Wroctawiu i w Siechnicach o facznej warto$ci nie nizszej niz 9.000.000 zt,*)

- cesja praw z polisy ubezpieczeniowej zapasow wegla kamiennego sktadowanego na
hatdach we Wroctawiu 1 w Siechnicach od ognia i1 innych zdarzen losowych
w minimalnej wysokos$ci 9.000.000 zt.*)

ING Bank Slaski S.A. w Katowicach udzielit Konsorcjum KOGENERACJA S.A. —
ENERGOKRAK Sp. z 0.0. gwarancji w wysokosci 10.000.000 zt jako zabezpieczenie
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nalezytego wykonania kontraktu na wieloletnie dostawy wegla kontraktowego,

zawartego pomigdzy Konsorcjum KOGENERACJA S.A. — ENERGOKRAK Sp. z o.0.

a Katowickim Holdingiem Weglowym S.A. w Katowicach. Gwarancja obowiazuje od

dnia 24.06.2005 r. do dnia 23.06.2008 r. Zabezpieczeniem Gwarancji jest:

- zastaw rejestrowy na zapasach wegla kamiennego sktadowanego na hatdach we
Wroctawiu i w Siechnicach o tacznej warto$ci nie nizszej niz 9.000.000 zt,*)

- cesja praw z polisy ubezpieczeniowej zapasow wegla kamiennego sktadowanego na
hatdach we Wroctawiu i w Siechnicach od ognia i innych zdarzen losowych
w minimalnej wysokosci 9.000.000 z1,*)

- zastaw rejestrowy na obecnych i przyszlych nalezno$ciach od EnergiaPro Koncern
Energetyczny S.A.

*) wspélne zabezpieczenie dla zobowiqzar wobec ING Banku Slaskiego S.A. w Katowicach

EC Zielona Gora S.A.

= W roku sprawozdawczym 2005 EC Zielona Gora S.A. korzystala z kredytu
odnawialnego w rachunku biezacym w wysokosci 7.000 tys. zt, ktorego wysoko$¢ na
2005 r. okreslona byta w Umowie Kredytowej. W zwiazku ze znacznie zwigkszonymi
wplywami finansowymi, Spétka nie musiata korzysta¢ z limitu kredytowego, a z dniem
30.06.2005 roku Umowa Kredytowa wygasta.

= W zwiazku z podpisana w dniu 30 kwietnia 2002 r. z Konsorcjum Bankow: Pekao S.A.
i PKO BP S.A. Umowa Kredytu na sfinansowanie inwestycji budowy bloku gazowo-
parowego, Spotka wykorzystata do 31 grudnia 2004 r. kredyty ,,A” 1 ,,B” wynikajace z
tej Umowy (w wysokosci 435.150 tys. zt) oraz kredyt ,,C” (w wysoko$ci 4.980 tys. zt)
przeznaczony na finansowanie podatku VAT od nakltadow na BGP. W 2005 r.
rozpoczgto splatg rat kredytowych w okresach kwartalnych. Harmonogram sptat kredytu
»A” 1 7B” przewiduje sptatg ostatnich rat na koniec grudnia 2016 r., natomiast kredytu
,,C” na koniec grudnia 2006 r.

We wrzesniu 2005 r. nastapita przedterminowa sptata kredytu ,,A” w wysokosci 2.000
tys. zt, w zwiazku z otrzymana w dniu 26.09.2005 r. dotacja z EkoFunduszu.
W dniu 4 listopada 2005 r. podpisano aneks do Umowy Kredytowej z dnia 30 kwietnia
2002 r., ktéry wprowadzit zmiany niektorych warunkéow finansowania, migdzy innymi
obnizono marz¢ naliczania odsetek od kredytu ,,A” 1,,B” z 1,40 % na 1,30 %.

Stan zobowiazan kredytowych na dzien 31.12.2005 r. wynosit 402.178 tys. zt.

7. Udzielone pozyczki, por¢czenia i gwarancje

KOGENERACJA S.A.

= W dniu 24.01.2005 r. Spotka udzielita porgczenia w wysokosci 6.500.000 zt dla
ZEC Service Sp. z o.0., jako zabezpieczenie umowy kredytu w rachunku biezacym
zawartej pomigdzy ZEC Service Sp. z 0.0. a BRE Bankiem S.A. Porgczenie obowiazuje
do dnia 15.02.2006 r.

= W dniu 1.08.2005 r. Spotka udzielita porgczenia w wysokosci 250.000 zt dla
VKN Polska Sp. z o0.0. jako zabezpieczenie wykonania umowy leasingowej zawartej
pomiedzy VKN Polska Sp. z o0.0. a Europejskim Funduszem Leasingowym S.A.
Porgczenie obowiazuje do dnia 27.05.2010 r.
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EC Zielona Gora S.A.

= W 2005 r. EC Zielona Goéra S.A. posiadata zobowigzania warunkowe z tytutu
udzielonych porgczen i gwarancji w kwocie 6.000 tys. zi. Cata kwota dotyczyta
porgczenia, ktorego udzielono w czerwcu 2003 r. Miejskiemu Zakladowi Energetyki
Cieplnej Sp. z o0.0. w Zielonej Gorze na zaciagnigcie kredytu przeznaczonego na
czesSciowa sptatg wierzytelnosci przystugujacej Elektrocieptowni z tytutu dostaw ciepta
do MZEC w okresie pazdziernik 2002 — styczen 2003 r. Porgczenie zostato udzielone do

30 czerwca 2008 r.
8. Emisja papierow wartosciowych
KOGENERACJA S.A.

W dniu 19.12.2005 r., KOGENERACJA S.A. podpisata z Bankiem Société Générale S.A.
Oddzial w Polsce Umoweg Programu Emisji Obligacji o tacznym maksymalnym limicie
zadluzenia nie przekraczajacym 50.000.000 zi. Powyzsza umowa obowiazuje przez pigé
kolejnych lat.

W dniu 22.12.2005 r., dokonano jednej emisji jednomiesi¢cznych obligacji zero-kuponowych
o wartosci 50.000.000 zt

EC Zielona Gora S.A.

W roku 2005 Spoétka nie emitowata papierow wartosciowych.

9. Objasnienie réznic pomigdzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie
rocznym, a wezesniej publikowanymi prognozami wynikow

Prognozy wynikow Grupy Kapitatowej KOGENERACJA S.A. na 2005 r. nie byty
publikowane.

10. Ocena zarzadzania zasobami finansowymi

KOGENERACJA S.A.

Przephwy pieniezne

W roku 2005 przeptywy pienigzne w Spolce ksztattowaly sig nastepujaco:
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[w tys. z1]

Wyszczegdlnienie 31.12.2005 31.12.2004 Zmiana
Przeplywy pienigzne netto: 22.057,7 20.325,3 1.732,4
- z dzialalnosci operacyjne;j 58.776,2 50.222,9 8.553,3
- z dzialalnosci inwestycyjnej -24.639.9 -46.943,6 22.303,7
- z dziatalnosci finansowej -12.078.,6 17.046,0 -29.124.6
Przeplywy pieniezine netto razem 22.057,7 20.325,3 1.732,4
Srodki pienigine na poczqtek okresu 21.561.5 1.236,2 20.325,3
Srodki pienigine na koniec okresu 43.619,2 21.561,5 22.057,7

W roku sprawozdawczym 2005, w relacji do 2004 r., nastapil wzrost przeplywow
z dziatalnosci operacyjnej o 17,0%.

Spadek ujemnego salda przeplywow z dziatalnosci inwestycyjnej o 47,5% (w stosunku do

roku 2004 ) jest efektem przede wszystkim:

- zmniejszenia wptywow z tytutu odsetek o 0,6 mln zl, na co duzy wptyw miato obnizenie
stawek bazowych oprocentowania,

- zbycia akcji MPEC Wroctaw S.A. (obecnie Fortum Wroctaw S.A.) na kwot¢ 13,8 mln zi,

- wyzszych o 2,6 mln zl wplywow z tytulu zbycia sktadnikow majatku,

- nizszych o 8,7 mln zt wydatkéw na nabycie rzeczowych aktywow trwalych 1 warto$ci
niematerialnych i prawnych,

- nabycia udziatow Dalkii Zielona Gora Sp. z 0.0. na kwotg 4,9 mln z} oraz podwyzszenia
kapitalu w tej spotce o 3,0 min zl,

- nabycia akcji pracowniczych EC Zielona Goéra S.A. na kwote 0,3 min zi.

Zmiana warto$ci przeplywow z dziatalnosci finansowej jest wynikiem kilku kluczowych
czynnikow:

- sptaty kredytow w wysokosci 30,0 min zt,

- wyptlaty dywidendy w 2005 r. w kwocie 10,9 min zt,

- nizszych odsetek w roku 2005 o 0,7 mln zt.

Znaczna zmiana w pozycji Srodki pienieine na koniec okresu zwiazana byta z zakupem
akcji EC Zielona Gora S.A. od Ministerstwa Skarbu Panstwa. Tytulem tej operacji
wystawiono czek potwierdzony na kwotg 42,5 mln zrealizowany w dniu 4.01.2006 r.

Phnnosc finansowa

Wskazniki ptynnosci, jakie osiagngta KOGENERACJA S.A. w 2005 r. uksztattowaly si¢ na
poziomie: 1,0 — ptynno$¢ biezaca, 0,6 — ptynnos$¢ szybka i byly nieco nizsze w poréwnaniu
z rokiem poprzednim. Spowodowane to zostalo przede wszystkim szybszym wzrostem
zobowiazan krotkoterminowych (o 33,3 %), anizeli przyrostem majatku obrotowego Spotki
(0 12,6 %).

W kwocie zobowiazan krétkoterminowych, na skutek niezrealizowania transakcji do konca
roku 2005 (wystawiony a niezrealizowany czek), pojawita si¢ w wysokosci 42.344 tys. zt
warto$¢ zakupionych przez KOGENERACIJE S.A. akcji EC Zielona Goéra S.A., nalezacych
do Skarbu Panstwa. Pozycje¢ ta rekompensuje przyrost srodkéw pieni¢znych w majatku
obrotowym Spotki jako $rodki trudnodostgpne.
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Na dzien 31.12.2005 r. Spoétka nie posiadata zobowiazan dlugoterminowych. Zobowiazania
krétkoterminowe natomiast regulowane sa na biezaco — nie ma wige ryzyka utraty ptynnosci
finansowe;.

Biorac powyzsze pod uwagg, nie ma zagrozenia dla dziatalnosci Spotki.

EC Zielona Gora S.A.

Przephywy pieniezne

W roku 2005 przeptywy pienigzne w EC Zielona Goéra S.A. ksztattowaly sig nastgpujaco:

[w tys. z1]

Wyszczegélnienie 31.12.2005 31.12.2004 Zmiana
Przeptywy pienigzne netto: 31.472,6 -9.872,5 41.345,1
- z dziatalnosci operacyjne;j 101.924,7 31.037,2 70.887,5
- z dzialalnosci inwestycyjnej -2.781,7 -135.055,6 132.273,9
- z dziatalno$ci finansowe;j -67.670,5 94.146,0 -161.816,5
Przeplywy pienigine netto razem 31.472,6 -9.872,5 41.345,1
Srodki pienigine na poczqtek okresu 63.110,3 72.982,8 -9.872,5
Srodki pienigine na koniec okresu 94.582,9 63.110,3 31.472,6

W roku sprawozdawczym 2005, w relacji do 2004 r., nastapil wzrost przeplywow
z dzialalnosci operacyjnej az o 228,7%, gtownie w wyniku wzrostu zysku operacyjnego,
amortyzacji i spadku zmiany stanu naleznosci.

Spadek ujemnego salda przeplywow z dzialalnosci inwestycyjnej az o ponad 132 mln zt
(w stosunku do roku 2004) jest efektem przede wszystkim drastycznego zmniejszenia
wydatkoéw inwestycyjnych, co jest naturalne w warunkach dopiero co zakonczonej inwestycji
bloku gazowo-parowego.

Zmiana warto$ci przeplywow z dzialalnosci finansowej jest wynikiem kilku kluczowych
czynnikow:

- sptaty kredytow w wysokosci 37,92 min zt,

- nie zaciagania kredytow w kwocie 111,86 mln z1,

- wyzszych odsetek w roku 2005 o0 17,42 min zi.

Phnnosé finansowa

Wskazniki plynnosci, jakie osiagneta EC Zielona Gora S.A. w 2005 r. uksztattowaty si¢ na
poziomie: 2,1 — plynnos¢ biezaca, 2,0 — ptynnos$¢ szybka i byly wyzsze w pordéwnaniu
z rokiem poprzednim. Spowodowane to zostalo przede wszystkim wolniejszym wzrostem
zobowiazan krotkoterminowych (o 4,9 %), anizeli przyrostem majatku obrotowego Spotki
(0 28,5 %).

Na koniec roku 2005 EC Zielona Gora S.A. nie miata zobowigzan przeterminowanych.
Zobowiazania krotkoterminowe natomiast regulowane sa na biezaco — nie ma wigc ryzyka
utraty plynnos$ci finansowe;.

Biorac powyzsze pod uwagg, nie ma zagrozenia dla dziatalnosci EC Zielona Gora S.A.
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11. Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych

Inwestycje w Grupie Kapitatowej KOGENERACJA S.A. w gléwnej mierze dotycza
KOGENERACIJI S.A. oraz EC Zielona Gora S.A.

KOGENERACJA S.A.

Nadrzednym celem inwestowania w Spoélce jest wzrost jej wartosci rynkowe;.

Program inwestycyjny KOGENERACIJI S.A. koncentruje si¢ gléwnie na inwestycjach
rzeczowych — wewnetrznych 1 zewngtrznych oraz w mniejszym stopniu na inwestycjach
kapitatowych.

Inwestycje rzeczowe ukierunkowane sa na rozwdj, z uwzglednieniem ekologii, oraz na
modernizacj¢ 1 odtworzenie S$rodkow trwatych. Celem inwestycji modernizacyjnych
1 odtworzeniowych, a wigc inwestycji w majatek produkcyjny Spotki, jest wzrost sprawnosci,
dyspozycyjnosci 1 obnizenie awaryjnosci ukladow produkcyjnych oraz poprawa
bezpieczenstwa pracy.

Jesli chodzi natomiast o inwestycje kapitatowe, dotyczyly one dalszego wykupu akcji
pracowniczych EC Zielona Gora S.A. oraz nabycia akcji tej Spotki od Skarbu Panstwa,
a takze nabycia udziatow w Dalkii Zielona Géra Sp. z o.0.

Spotka zamierza angazowal si¢ jako inwestor aktywny, zainteresowany zdobywaniem
nowych rynkow energii, umacnianiem posiadanej pozycji rynkowej i powigkszaniem
zdolnosci produkcyjnych.

Inwestycje wewnetrzne

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

= W 2005 r. rozpoczgto realizacje zadan (etap wstgpny) objetych tzw. Projektem
Technologicznym. Naklady inwestycyjne w roku sprawozdawczym wyniosly 3,9 min
zt 1 pochodzity ze srodkow wiasnych Spotki.
Plan na 2005 r. przewidywat realizacjg nastepujacych zadan (w EC Czechnica):
- modernizacja uktadu wody chtodzacej — kontynuacja w roku 2006,
- zabudowa ciaglych pomiar6w chemicznych — kontynuacja w roku 2006,
- modernizacja posadowienia wentylatoréw powietrza pierwotnego kotta K-1 —

zakonczono,

- wymiana podgrzewacza wody kotta K-4.
Jednoczesnie w roku 2005 przygotowywano do realizacji zadania na 2006 r.
w EC Wroctaw oraz zadania na 2007 r. w EC Czechnica. W ramach tych prac
prowadzono przetarg publiczny na wybor wykonawcy ,,Modernizacji wraz z remontem
kotta OP 230 w EC Wroctaw w 2006 roku”. W wyniku decyzji Urzedu Zamowien
Publicznych przetarg zostal uniewazniony. Ze wzgledu na stan kotta i koniecznos$é
wykonania modernizacji w roku 2006, zorganizowano nowy przetarg, ktory zostal juz
rozstrzygnigty.

= Jesli chodzi o pozostale inwestycje wewnetrzne (poza Projektem Technologicznym),
w 2005 r. przeznaczono na nie 32,1 min zl. Dziatania w ramach tych inwestycji
obejmowaly naklady na majatek produkcyjny i nieprodukcyjny oraz na warto$ci
niematerialne 1 prawne (licencje 1 oprogramowania), a takze zakupy gotowych dobr
inwestycyjnych.
W grudniu 2005 r. KOGENERACJA S.A. zawarla, w oparciu o Ustawg Prawo
zamowien publicznych, umowe z firma Alstom Power na modernizacje elektrofiltrow
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kottow K-1 1 KW-3, na taczna kwote 16,5 min zt. Prace beda realizowane w roku 2006
1 2007 (jednak czg$¢ kosztow poniesiono juz w 2005 r.). Celem tego zadania
inwestycyjnego jest wydtuzenie okresu eksploatacji ww. urzadzen w potaczeniu
z dotrzymaniem norm ochrony srodowiska.

Srodki przeznaczone w 2005 r. na inwestycje wewnetrzne pozwolity w pelni zrealizowaé
zadania wyznaczone przez Zarzad Spotki. Wykonano wszystkie kluczowe przedsigwzigcia
decydujace o dyspozycyjnosci urzadzen. Proces inwestycji w majatek trwaly nie zostat
zaburzony mimo, iz w trakcie trwania roku wystapity nieprzewidziane sytuacje, ktore
wymagaty zmiany kwot przeznaczonych na poszczeg6lne cele.

Inwestycje zewnetrzne

KOGENERACJA S.A. realizuje rowniez inwestycje zewngtrzne w zakresie nowych
przytaczen do miejskiej sieci cieptowniczej we Wroctawiu, ktére maja na celu powigkszenie
rynku ciepta 1 wynikaja z celow strategicznych Spotki. W roku 2005 przytaczono do sieci
cieptowniczej odbiorcoOw o tacznej mocy nieco ponad 25 MW,. Wydatki na ten cel wyniosty
1,1 mln zt i pochodzilty ze $rodkéw wilasnych Spotki. Dziatania zwiazane z nowymi
przytaczeniami beda kontynuowane i rozwijane.

Inwestycje kapitatowe

= W dniu 27.12.2005 r. KOGENERACJA S.A. podpisata umowg, na podstawie ktorej
zakupita od Skarbu Panstwa 132.000 akcji EC Zielona Goéra S.A., stanowiacych 25% +
1 akcja kapitalu zaktadowego tej Spotki. Warto$¢ transakcji wyniosta 42.556.001 zt.
Zakup sfinansowany zostat z biezacych $rodkéw obrotowych KOGENERACII S.A.
oraz czgsciowo z przeprowadzonej w dniu grudniu 2005 r. emisji obligacji.

= Na podstawie Umowy prywatyzacyjnej w roku 2005 KOGENERACJA S.A. nabyla
1.228 akcji pracowniczych EC Zielona Gora S.A., na taczna kwote 339.007 zi.
W celu wywiagzania si¢ ze zobowigzania okre$lonego we wspomnianej Umowie
prywatyzacyjnej, a takze w Pakiecie Gwarancji Socjalnych Pracownikéw EC Zielona
Gora S.A., w budzecie KOGENERACIJI S.A. na rok 2005 zostaly przewidziane
niezbedne Srodki finansowe.

= W dniu 17 sierpnia 2005 r. KOGENERACJA S.A. kupita od Dalkii Polska S.A. 4.000
udziatéw Dalkii Zielona Gora Sp. z o.0., stanowiacych 95,24% kapitatu zaktadowego
1 tylez samo procent glosow na zgromadzeniu wspolnikow. Warto§¢ umowy wyniosta
4.757.600 zt.

= W dniu 25 listopada 2005 r. Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikow Dalkii Zielona
Gora Sp. z o.0. podjeto uchwate o podwyzszeniu kapitatu zakladowego tej Spotki
0 3.000.000 zt. Catos¢ nowoutworzonych udziatow (3.000) objeta KOGENERACJA
S.A. i jej udzial w kapitale zaktadowym wzrost z 95,24 % do 97,22 %. Podwyzszenie to
zostalo zarejestrowane 20.12.2005 r.

EC Zielona Gora S.A.

Nadrzednym celem inwestowania w Spotce jest, podobnie jak w przypadku KOGENERACIJI
S.A., wzrost jej wartosci rynkowe;j.

Program inwestycyjny EC Zielona Goéra S.A. koncentruje si¢ w chwili obecnej wylacznie na
inwestycjach rzeczowych — wewnetrznych i zewnetrznych, (inwestycje modernizacyjne
1 odtworzeniowe, inwestycje zwiazane z rozwojem rynku ciepta).
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Inwestycje wewnetrzne

Inwestycje wewngtrzne maja na celu sukcesywne odtwarzanie zdekapitalizowanych
sktadnikow majatku produkcyjnego, polaczone z ich modernizacja, albo tez zakup
niezbg¢dnych $rodkow trwatych. Zwigkszenie majatku na taczna kwotg 2.919 tys. zt w roku
2005 nastapito w wyniku budowy, modernizacji lub zakupu takich $rodkow trwatych, jak
min.:

- Linie kablowe 6 KV EC-GPZ,

- Zaktadowa sie¢ wodociagowa,

- Pompy,

- Szkieletowa sie¢ komputerowa,

- Wizualizacja i sterowanie kotldéw parowych,

- Sprze¢t komputerowy 1 oprogramowanie,

- Rozdzielnie: gtowna, SK 1, 6 KV RB 2,

- Nastawnia potrzeb wlasnych,

- Siec¢ rurociagdw wody grzewczej 11 11 etap,

- Taca Chemoodporna,

- System analiz finansowych.

Inwestycje zewnetrzne

EC Zielona Gora S.A. inwestowata rowniez w rozwoj rynku ciepla. Zrealizowano
przytaczenie do miejskiej sieci cieplowniczej Komendy Miejskiej Policji:

- Wezet cieplny — 147,9 tys. zl,

- Siec cieplna — 434,5 tys. zt.

Ponadto, w zwiazku ze zbyciem gruntéw po kottowni ,,Akademicka” oraz zawartym w dniu
22 lutego 2005 r. Porozumieniem pomigdzy EC Zielona Gora S.A. a Uniwersytetem
Zielonogodrskim, nabyto nieruchomos$ci Uniwersytetu stanowiace element infrastruktury
cieplowniczej (wezly 1 przylacza cieplne) w celu przylaczenia uczelni do miejskiej sieci
cieptlowniczej. Dokonano tego juz w 2006 roku. W tym tez roku Spotka zamierza, wraz
z Dalkia Zielona Gora Sp. z o.0., zrealizowa¢ dwa duze projekty inwestycyjne na sieci
cieptownicze;j:

Zadanie 1
Budowa magistrali cieptowniczej (2xDN 400 oraz 2xDN 300), stanowiacej potaczenie
zamykajace magistralny pier§cien miejskiej sieci cieptowniczej wokot centrum Zielonej Gory.
Podstawowa przestanka do podjgcia decyzji w przedmiocie finansowania przez EC Zielona
Gora S.A. tego zadania inwestycyjnego jest bezpieczenstwo energetyczne w zakresie dostaw
ciepta sieciowego w Zielonej Gorze. Istnieje realne zagrozenie dostaw ciepla z miejskiej sieci
cieptowniczej (m.s.c.) dla znacznego obszaru miasta. Obecna konfiguracja magistral
cieptowniczych oraz ich stan techniczny (znaczne ich odcinki byty wybudowane ponad 25 lat
temu) sprawia, iZ pojawia si¢ coraz powazniejsze zagrozenie wystapienia awarii systemu,
ktéra moglaby pozbawi¢ zasilania lub w znacznym stopniu obnizy¢ parametry nawet dla 1/3
odbiorcéw przytaczonych do m.s.c. Zagrozenie to dotyczy odbiorcOw o sumarycznej mocy
zamowione] 60 MW (ok. 33% rzeczywistego zapotrzebowania miasta na moc cieplna
w warunkach szczytowych), a usuwanie awarii na magistralach cieptowniczych w okresie
szczytu zimowego moze trwac trzy doby lub nawet dtuze;.
Najwazniejsze dodatkowe korzysci z realizacji tego zadania to:
* stworzenie mozliwosci rozwoju sieci w obszarze miasta, ktory dotychczas pozbawiony
byl odpowiedniej infrastruktury umozliwiajacej nowe podtaczenia do miejskiej sieci
cieptowniczej (ok. 10 MW w perspektywie 5 lat 1 kolejne 10 MW docelowo),
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= polepszenie warunkow hydraulicznych dostawy ciepta do odbiorcow — zmniejszenie
oporow hydraulicznych na przesyle ciepta do wschodniego rejonu miasta, co umozliwi
osiaganie prawidlowych parametrow na koncowkach sieci, niezaleznie od wahan
przeptywu nosnika w cieptociagach, bez koniecznosci podnoszenia ci$nien
w magistralach dosylowych i zmniejszenie kosztow pompowania,

* umozliwienie modernizacji istniejacych sieci, ktore w warunkach braku mozliwos$ci
drugostronnego zasilania sg znaczaco ograniczone lub co najmniej powoduje komplikacje
skutkujace wzrostem kosztow oraz wigksza ucigzliwos¢ dla odbiorcow ciepta.

Zadanie 2
Przytaczenie Centrum Handlowego Focus Park do miejskiej sieci cieptowniczej
i modernizacja cieptociagu zasilajacego Osiedle Morelowa (okoto 8-9 MW nowej mocy).

Oba zadania finansowane bgda ze srodkoéw wlasnych Spoiki.

Inwestycje kapitatowe
EC Zielona Géra S.A. nie prowadzita w 2005 roku zadnych inwestycji kapitatowych.

12. Konsolidacja

KOGENERACJA S.A. jako spotka gietdowa i1 dominujaca w Grupie Kapitalowej
zobowiazana jest przedstawia¢ raporty okresowe skonsolidowane (kwartalne, poiroczne
1 roczne).
Zgodnie z art. 55 Ustawy z dnia 29 wrze$nia 1994 roku o rachunkowosci, w roku
sprawozdawczym konsolidacja objgto:
= Zespot Elektrocieptowni Wroctawskich KOGENERACJA S.A. — Spétka Dominujaca,
* EC Zielona Gora S.A. — jednostka zalezna (konsolidacja petna),
- MZEC Sp. z o0.0. (jednostka zalezna EC Zielona Gora S.A. konsolidowana metoda
petna),
- ECeRemont Sp. z o0.0. (jednostka stowarzyszona z EC Zielona Goéra S.A.
konsolidowana metoda praw wtasnosci),
» Dalkia Zielona Géra Sp. z 0.0. — jednostka zalezna (konsolidacja petna - od dnia przejgcia
kontroli nad spéika, tj. od 1.09.2005 r.),
» Przedsigbiorstwo Produkcji Ogrodniczej Siechnice Sp. z o0.0. — jednostka zalezna
(konsolidacja petna),
» ZEC SERVICE Sp. z 0.0. — jednostka zalezna (konsolidacja peina).

Wielkosci wykazane w sprawozdaniu finansowym spotki zaleznej VKN Polska Sp. z o.o.
nie sg istotne z punktu widzenia wymogéw konsolidacyjnych.

Poczawszy od skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok 2005 konsolidacja
Grupy Kapitatowej] KOGENERACIJA S.A. ma charakter jednoszczeblowy.

W poprzednich sprawozdaniach konsolidacja przebiegata dwustopniowo. W 1 etapie
dokonywano konsolidacji na poziomie jednostki dominujacej nizszego szczebla, czyli
EC Zielona Gora (tzw. subkonsolidacja). Subkonsolidacja obejmowata spotki: EC Zielona
Gora S.A., MZEC Sp. z o.0. oraz ECe Remont Sp. z 0.0. W drugim etapie dane pochodzace
z subkonsolidacji byly wlaczane do skonsolidowanego sprawozdania finansowego
KOGENERACII S.A.
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Obecnie dane jednostek posrednio zaleznych (lub stowarzyszonych) od KOGENERACII S.A.
sa konsolidowane z pominigciem szczebla posredniego tj. subkonsolidacji na poziomie
EC Zielona Goéra S.A. Zastosowane podejscie upraszcza dotychczasowe procedury
konsolidacyjne.

W  procesie konsolidacji sprawozdania jednostkowe spotek Grupy Kapitatowe;j
KOGENERACIJA S.A. podlegaja licznym korektom, w tym w szczego6lnosci przeszacowaniu
majatku oraz wylaczeniu wzajemnych transakcji. Istotne jest rowniez ujecie poszczegolnych
danych w czg$ci odpowiadajacej posiadanym przez jednostke¢ dominujaca udziatom.

13. Wplyw wynikow spélek Grupy Kapitalowej KOGENERACJA S.A.
na skonsolidowany wynik finansowy 2005 r.

Rachunek zyskow i strat Grupy Kapitatlowej KOGENERACJA S.A. wykazuje na dzien
31 grudnia 2005 r. wynik finansowy netto w wysokosci 40.098 tys. zt, podczas gdy w roku
2004 wynik ten ksztattowat si¢ na poziomie 12.724 tys. zt, czyli byt nizszy 0 27.371 tys. zl.

Wpltyw  poszczegdlnych  jednostek  Grupy  Kapitatowej KOGENERACJA  S.A.
na skonsolidowany wynik finansowy osiagnigty w roku sprawozdawczym 2005 przedstawia
ponizsza tabela:

[w tys. zt]

Wyszczegolnienie

KOGENERACJA

EC Zielona
Gora

MZEC

ECeRemont

Dalkia
Zielona
Gora

PPO
Siechnice

ZEC
SERVICE

Dane
skonsolidowane

Jednostkowy wynik
finansowy netto

15.927

23.903

1.118

1.817

239

1.257

44.261

Przeszacowanie do
wartosci godziwych

(-662)

(-1.756)

(-2.418)

Dostosowanie do
zasad rachunkowosci
Grupy *)

2.001

2.001

Reklasyfikacje

Inne korekty **)

(-2.200)

(-2.200)

‘Wynik finansowy
po przeksztalceniu

15.927

23.042

(-638)

1.817

239

1.257

41.644

Wyksiggowanie
wzajemnych
transakcji

42

(-583)

(-877)

(-1.418)

Korekty kapitalowe

Wyksiggowanie
udziatéw
akcjonariuszy mniejsz.

Wyniki jednostek
wycenianych metoda
praw wlasnosci ***)

(-128)

(-128)

Inne korekty

‘Wyniki
konsolidacyjne

15.927

23.084

(-638)

(-128)

1.234

239

380

40.098
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*) koszty finansowania zewnetrznego - odsetki od kredytu zaciqgnietego przez EC Zielona Gora na budowe BGP
**) dotyczq amortyzacji od remontow kapitalizowanych
**%) dotyczy ECeRemont

Zasadniczy wplyw na wielko$¢ wyniku netto osiagnigtego przez Grupe Kapitalowa w 2005 r.
mial wynik Spotki Dominujacej — KOGENERACIJI S.A. oraz wynik spolki zaleznej —
EC Zielona Gora S.A.

KOGENERACJA S.A.

Przychody ze sprzedazy

W 2005 r. Spotka osiagnelta przychody ze sprzedazy w kwocie 395.786 tys. zl, w tym ze
sprzedazy produktoéw w wysokosci 384.889 tys. zi. W roku 2004 przychody ze sprzedazy
byty nizsze o 10.772 tys. zt (o 2,7 %) 1 ksztalttowaly si¢ na poziomie 385.014 tys. zi.
Przychody ze sprzedazy produktow osiagnigte w roku sprawozdawczym byly wyzsze
w porownaniu do przychodoéw osiagnigtych w roku poprzednim o 5.441 tys. zt (o 1,4 %).

Wynik na sprzedazy

W 2005 r. wynik na sprzedazy Spoétki uksztattowat sig¢ na poziomie 20.179 tys. zt, natomiast
w 2004 r. wyniost 26.408 tys. zi. Spadek wyniku ze sprzedazy (o 6.229 tys. zi)
to konsekwencja szybszego wzrostu kosztow zmiennych wytwarzania, anizeli przyrostu
warto$ci sprzedanych produktow. Wyzszy poziom kosztow zmiennych wynika przede
wszystkim ze stosowania paliwa produkcyjnego o lepszych parametrach jakos$ciowych
1 wyzszej cenie.

Wynik na pozostatej dziatalnosci operacyjnej

W 2005 r. wynik na pozostalej dziatalnosci operacyjnej ksztaltowat si¢ na poziomie (-6.287)

tys. zt (pozostate przychody operacyjne 8.369 tys. zl, pozostate koszty operacyjne 14.656 tys.

zt), natomiast w roku 2004 wynik na pozostatej dziatalno$ci operacyjnej wyniost 270 tys. zt,
przy pozostatych przychodach operacyjnych w wysokosci 10.127 tys. zl, i pozostatych
kosztach operacyjnych w wysokosci 9.857 tys. zl.

Ujemny wynik na pozostatej dzialalno$ci operacyjnej wygenerowany w roku 2005 to przede

wszystkim efekt utworzenia dodatkowych rezerw w cigzar kosztow:

- rezerw na zobowiazania Spoiki z tytutu przysztych wyptat ekwiwalentow energetycznych
dla emerytow 1 rencistow w kwocie 5.227 tys. zt (w zwiazku ze zmiang sposobu ich
finansowania — zgodnie z postanowieniami Ponadzaktadowego Uktadu Zbiorowego Pracy
dla Pracownikow Przemystu Energetycznego), oraz

- rezerw na zobowiazania wobec pracownikow z tytutu wyplat odpraw podstawowych
w zwiazku z realizacja Programu Indywidualnych Odej$¢, nagréd jubileuszowych,
odpraw emerytalnych i niewykorzystanych urlopéw w tacznej kwocie 993 tys. zt.

Wynik na dziatalnosci operacyjnej

W 2005 r. wynik na dziatalnosci operacyjne; wyniost 13.892 tys. zl 1 byt nizszy
w relacji do 2004 roku o 12.786 tys. zt. Przyczyny takiego stanu rzeczy opisano wyzej.

Wynik na dziatalnosci finansowej

W roku sprawozdawczym 2005 Spotka osiagngla przychody finansowe w kwocie 8.131 tys.
zt, przy kosztach finansowych w wysokosci 1.874 tys. zi. W 2004 r. natomiast przychody
finansowe ksztaltowaty si¢ na poziomie 10.167 tys. zl, a koszty byly wyzsze w relacji do roku
sprawozdawczego o 186 tys. zt.
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Wynik na dziatalnos$ci finansowej w roku 2005 wynidst zatem 6.257 tys. zt, a w 2004 r. 8.107
tys. zt. Na wynik w analizowanym okresie mial wptyw przede wszystkim wysoki poziom
przychodéw finansowych z tytulu odsetek uzyskanych od lokat terminowych i posiadanych
papieréw wartosciowych w kwocie 1.172 tys. zl oraz z tytulu odsetek od udzielonych
pozyczek jednostkom zaleznym w kwocie 4.901 tys. zt.

Wynik finansowy netto

Spotka w roku 2005 wygenerowata wynik finansowy netto w wysokosci 15.927 tys. zi.
W roku 2004 wynik ten byt wyzszy o 12.406 tys. zt 1 ksztaltowat si¢ na poziomie 28.333
tys. zt.

EC Zielona Gora S.A.

Przychody ze sprzedazy

W 2005 r. EC Zielona Gora S.A. osiagngla przychody ze sprzedazy w kwocie 313.234 tys. zt,
w tym ze sprzedazy produktow w wysokosci 312.748 tys. zi. W roku 2004 przychody ze
sprzedazy byly nizsze o 153.4415 tys. zt (0 49,0 %) i ksztattowaly si¢ na poziomie 159.820
tys. zk. Przychody ze sprzedazy produktow osiagnig¢te w roku sprawozdawczym byty wyzsze
w poréwnaniu do przychodow osiagnigtych w roku poprzednim o 153.780 tys. zt (0 49,2 %).

Przyczyna takiego stanu rzeczy byt przede wszystkim wzrost przychoddéw ze sprzedazy
energii elektrycznej produkowanej w bloku gazowo-parowym — w okresie sprawozdawczym
energia ta sprzedawana byla przez caty rok, natomiast w 2004 r. przez ok. 5 miesigcy.

Wynik na sprzedazy

W 2005 r. wynik na sprzedazy EC Zielona Gora S.A. uksztaltowal si¢ na poziomie 54.481
tys. zt, natomiast w 2004 r. wyniost 16.086 tys. zt. Wzrost wyniku ze sprzedazy (o 38.395 tys.
zh).

Wynik na pozostatej dzialalnosci operacyjnej

W 2005 r. wynik na pozostatej dzialalnosci operacyjnej ksztaltowal si¢ na poziomie 1.245 tys.
zt (pozostale przychody operacyjne 9.416 tys. zt, pozostale koszty operacyjne 8.171 tys. z}),
natomiast w roku 2004 wynik na pozostatej dziatalno$ci operacyjnej wynidst (-203) tys. zi,
przy pozostalych przychodach operacyjnych w wysokosci 19.225 tys. zl, i pozostatych
kosztach operacyjnych w wysokosci 19.429 tys. zt.

Dodatni wynik na pozostatej dziatalnosci operacyjnej wygenerowany w roku 2005 to przede
wszystkim efekt rozwiazania rezerwy na nalezno$ci w kwocie 3.258 tys. zt (co jest wynikiem
realizacji Porozumienia, zawartego pomiedzy EC Zielona Gora S.A. oraz Energetyka Cieplna
Opolszczyzny S.A., dotyczacego sptaty zobowiazan Przedsigbiorstwa Energetyki Cieplnej
w Zielonej Gorze przez ECO S.A.).

Wynik na dzialalnosci operacyjnej

W 2005 r. wynik na dziatalnosci operacyjnej wynidst 55.726 tys. zt i byt wyzszy w relacji do
2004 roku o 39.844 tys. zt. Przyczyny takiego stanu rzeczy opisano wyzej. Gtéwnym zrédtem
zysku na dzialalnosci operacyjnej byla sprzedaz podstawowych produktéw — energii
elektrycznej i ciepta.
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Wynik na dziatalnosci finansowej

W roku sprawozdawczym 2005 EC Zielona Gora S.A. osiagngla przychody finansowe
w kwocie 10.337 tys. zl, przy kosztach finansowych w wysokosci 36.278 tys. zt. W 2004 r.
natomiast przychody finansowe ksztattowaty si¢ na poziomie 5.920 tys. zl, a koszty byly
nizsze w relacji do roku sprawozdawczego o 11.344 tys. zt.

Wynik na dziatalnos$ci finansowej w roku 2005 wyniost zatem (-25.941) tys. zt, a w 2004 .
(-19.015) tys. zt. Na wynik w analizowanym okresie miat wptyw przede wszystkim wysoki
poziom kosztéw finansowych z tytutu odsetek od kredytu inwestycyjnego zaciagnigtego na
budowe bloku gazowo-parowego i pozyczek podporzadkowanych (wzrost o 14.669 tys. zt).

Wynik finansowy netto

Spotka w roku 2005 wygenerowata wynik finansowy netto w wysokosci 23.903 tys. zi,
natomiast w roku poprzednim wynik ten uksztaltowat si¢ na poziomie (-2.791) tys. zl.

14. Charakterystyka struktury aktywow i pasywow skonsolidowanego bilansu

Struktur¢ aktywow 1 pasywow bilansu Grupy Kapitatowej KOGENERACJA S.A.
przedstawia ponizsza tabela:

[w tys. zt]
2005 2004
Wyszczegélnienie 31.12.2005 % sumy 31.12.2004 % sumy
(tys. zb) bilansowej (tys. zb) bilansowej
AKTYWA

Aktywa trwale 1 097 054 76,6 1116 570 80,1
- wartos$ci niematerialne i prawne 2266 0,2 352 0
 wartosc firmy jednosick podporzadkowanych | wan | T nar |17
recoweakywatwale | o320 | 03 | 10406 | 2
Cnieruchomosei inwestyeyine | o | o | o | 0
nalemotci dugoterminowe | o | o | we | 0
 dugoterminowe rorliczenia micdzyokresowe | wosr | 2w | o | 2
_diugoterminowe aktywa finansowe | sos | wo| wo2s | 2
Aktywa obrotowe 336 008 23,4 277 287 19,9
- zapasy 71611 5,0 74 065 53
nalemotci 2y dostaw fushig. | s | ol oaass | o8
~nalemosei 7 tytulu podatku dochodowego | st | o1 | 7we | 06
poostlenalemosei | nas | 00 | osi5 | 07
 krbtkoterminowe rozliczenia micdzyokresowe | 6305 | 04 | vas | 02
krttkoterminowe aktywa finansowe | wne | 09 | g7 | 63
AKTYWA RAZEM 1433 062 100,0 1393 857 100,0
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PASYWA

Kapital wlasny 668 999 46,7 670 050 48,1

I) Kapitat Grupy 616 010 43,0 611200 43,9

kapital zakladowy | wso0 | s | s0 | 53
Cnaleme wplaty na kapital zakladowy | o | o | o | 0
Cake ddah) whasne | o | o | o | 0
Japil zapasowy | noes | 53 | 05957 | s
kapital zaktualizaciiwyeeny | worr | no | wsn | %7
porostale kapitaly rezerwowe | so0 | 04 | v | 03
sk (st zlatubieglyeh | (3223 | 00 | @33 | 02
) Kepitaly mmicjszosei | s | 00 | wie | 3
mzysksm@nete | wws | 8 | e | 09
Zobowiazania dlugoterminowe 485 424 33,9 505 183 36,2

Creerwy dugoterminowe | sws | s | ssat | 23
 diugoterminowe kredyty i poryerki bankowe | woss | 67 | wsose | 02
inne diugoterminowe zobowigzania finansowe | o | o | o | 0
~dugoterminowe rorliczenia micdzyokresowe | oot | | o306 | a7
Zobowigzania krétkoterminowe 278 639 194 218 624 15,7

- rezerwy krotkoterminowe 12 686 0,9 13 601 1,0

labtkoterminowe pozyerki i kredyty bankowe | sosa | 2| jaoss | o8
sobowiazaniaz tywlu dostaw iushg | sy | | sa0 | 35
~obowiazania 7 tytulu podatku dochodowego | sio | 03 | woess | 14
~porostale zobowigzania krstkotemminowe | s | 04 | asy | 0
rotkoterminowe rozliczenia micdzyokresowe | 1154 | o1 | o 0
PASYWA RAZEM 1433 062 100,0 1393 857 100,0

Skonsolidowany bilans Grupy Kapitalowej KOGENERACJA S.A., sporzadzony na dzien
31 grudnia 2005 r., wykazuje po stronie aktywow i pasywow kwotg 1.433.062 tys. zt
—039.205 tys. zt (0 2,8 %) wyzsza niz na koniec 2004 r.

Aktywa

Najwigksza grupe aktywow skonsolidowanego bilansu wedlug stanu na dzien 31.12.2005 r.
stanowily aktywa trwale (76,6%), a wséréd nich rzeczowe aktywa trwate (69,3% sumy

bilansowej). Aktywa obrotowe

to 23,4%

poszczegolnych grup ksztalttowaty si¢ w roku 2004.

struktury aktywoéw. Podobne proporcje
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Pasywa

Struktura pasywow skonsolidowanego bilansu na koniec 2005 roku wygladata nastgpujaco:
kapital wlasny — 46,7% (w roku 2004 — 48,1%), zobowiazania dlugoterminowe — 33,9%
(w roku 2004 — 36,2%), zobowiazania krotkoterminowe — 19,4% (w roku 2004 — 15,7%).

Phynnosé finansowa Grupy Kapitatowej

Wskazniki ptynnosci, jakie osiagneta Grupa Kapitatowa KOGENERACJA S.A. w 2005 r.
uksztattowaly si¢ na bezpiecznym poziomie: plynno$¢ biezaca — 1,2, pltynno$¢ szybka — 1,0.

15.

Opis

Opis istotnych pozycji pozabilansowych w uje¢ciu podmiotowym, przedmiotowym
i wartoSciowym

istotnych pozycji pozabilansowych w ujeciu  podmiotowym, przedmiotowym

1 wartoSciowym znajduje si¢ w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za 2005 rok
— w dodatkowej nocie objasniajacej nr 2 ,,Dane o pozycjach pozabilansowych”.

16. Ocena czynnikow i nietypowych zdarzen majacych wplyw na wynik Grupy
Kapitalowej KOGENERACJA S.A. osiagniety w 2005 r.

KOGENERACJA S.A.

= Istotnym czynnikiem majacym wplyw na obnizenie wyniku Spoétki za 2005 r. byta

konieczno$¢ utworzenia rezerwy na  zobowiazania z tytulu przyszilych wyptat
ekwiwalentow energetycznych dla emerytéw i rencistow (w kwocie 5,3 min zi),
w zwiazku ze zmiang sposobu ich finansowania — zgodnie z postanowieniami
Ponadzakladowego Ukladu Zbiorowego Pracy dla Pracownikow Przemyshu
Energetycznego.

EC Zielona Gora S.A.

=

W przypadku EC Zielona Gora S.A. rowniez konieczne bylo utworzenie rezerwy na
zobowiazania z tytulu przysztych wyptat ekwiwalentoéw energetycznych dla emerytow
i rencistow (w kwocie 1,2 min zt).

Drugim istotnym czynnikiem majacym wplyw na wynik EC Zielona Gora S.A. bylo
zakonczenie sprawy odzyskania zasadzonych wyrokiem Sadu Apelacyjnego w Poznaniu
w 2000 r. wierzytelnosci za niezaplacone w 1992 r. ciepto od Przedsigbiorstwa
Energetyki Cieplnej (PEC), ktére na dzien 31 grudnia 2004 r. wynosity 21.978 tys. zt.
Firma Energetyka Cieplna Opolszczyzny S.A., zainteresowana nabyciem PEC
w Zielonej Gorze w trybie art. 55 KC od wojewody lubuskiego, zgodzila si¢ na
restrukturyzacj¢ dlugu wobec EC Zielona Géra S.A. W dniu 4 czerwca 2005 r.
podpisano porozumienie z Energetyka Cieplna Opolszczyzny S.A. w sprawie
czg$ciowej redukcji wierzytelnosci Elektrocieplowni wobec PEC, co umozliwito wpltyw
do Spoiki srodkow w kwocie 8.516 tys. zt w momencie nabycia PEC przez ECO oraz
zakonczylo dtugotrwaty proces windykacji zadluzenia PEC wobec EC Zielona Gora
S.A. Cata kwota 8.516 tys. zt. zasilita wynik finansowy Spotki za 2005 rok.
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17. Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikow istotnych dla rozwoju
Grupy Kapitalowej KOGENERACJA S.A.
KOGENERACJA S.A.

Czynniki zewnetrzne

1)

2)

3)

Dominujqca pozycja na wroctawskim rynku ciepta

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

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

Nowi odbiorcy ciepta w obszarze sieci cieptowniczej Wroctawia

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

Mimo spadku zapotrzebowanej mocy cieplnej w ostatnich trzech latach (o 45 MW;), nowe
przylaczenia odbiorcow — dzigki podjgte] przez Spdtke dzialalno$ci marketingowej —
wyniosty w tym okresie ponad 50 MW, Zarzad KOGENERACIJI S.A. szacuje,
ze w okresie od 2006 r. do 2008 r. wzrost zapotrzebowania na moc zamoéwiona z tytutu
nowych przylaczen wyniesie ok. 75 MW,.

Tendencje spadkowe w zuzyciu ciepta i sprzedazy energii elektrycznej

W okresie ostatnich kilku lat zanotowano spadek sprzedazy ciepta. Gléwna tego
przyczyna byty warunki pogodowe — wzrost $redniej temperatury zewngtrznej w okresie
sezonu grzewczego oraz dziatlania odbiorcéw racjonalizujace zuzycie ciepta. W takiej
sytuacji wywiazanie si¢ ze zobowiazan dostaw energii elektrycznej wyprodukowanej
w skojarzeniu z cieptem i konieczno$¢ dotrzymania wskaznika sprawnos$ci przemiany
chemicznej paliwa powoduje spadek sprzedazy energii elektrycznej do odbiorcow.

Na podstawie podjetych przez Spotke dziatan ukierunkowanych na pozyskanie nowych
odbiorcéw ciepta oraz w wyniku uzyskanych nowych przytaczen do sieci cieptowniczej
w 2005 r. (ponad 25 MW,), przewiduje si¢ wyhamowanie spadku mocy zamdéwionej
1 sprzedazy ciepfa.

Czynniki wewnetrzne

iy

Strategia KOGENERACJI S.A.

W roku 2005 opracowana zostata Strategia Spotki na lata 2006-2008.

Celem nadrzegdnym KOGENERACIJI S.A. w najblizszych latach jest osiagnigcie wynikow

finansowych na poziomie oczekiwanym przez akcjonariuszy.

Strategia opiera si¢ szesciu Celach Strategicznych:

= zapewnieniu niezawodno$ci dostaw 1 efektywno$ci wytwarzania poprzez skuteczna
polityke produkcyjna i remontowa oraz wdrozenie Projektu Technologicznego,

= poprawie efektywnosci organizacji poprzez optymalizacj¢ kosztow 1 sprawne
zarzadzanie,

» budowaniu kompetencji pracownikow poprzez prowadzenie aktywnej polityki
zatrudnienia,

= utrzymaniu pozycji lidera na lokalnym rynku ciepta, realizowanym poprzez aktywna
wspolprace z partnerami i kompleksowa ofertg kierowana do klientow,

= zapewnieniu rentownosci sprzedazy energii oraz obrocie uprawnieniami do emisji,
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= zapewnieniu rentownosci spoiki zaleznej EC Zielona Gora S.A.

Cele Strategiczne przekltadaja si¢ na okreslone programy i dziatania. Monitoring i ocena
realizacji poszczego6lnych celow dokonywana jest za pomoca mierzalnych wskaznikow
okreslajacych efektywnos¢, rozwoj organizacji i rentownos$¢ Projektu Zielona Gora.

Projekt Technologiczny

W roku 2005 rozpoczgto realizacj¢ zadan objetych tzw. Projektem Technologicznym
(PT). Czas realizacji Projektu roztozono na lata 2005-2010, a taczna kwota naktadow na
ten cel ma wynie$¢ ponad 113 mln zt.

Gtowne kierunki dziatah w zakresie PT maja obja¢ min. generalnag modernizacj¢ kotta
1 turbiny bloku nr 1 w EC Wroctaw, przeniesienie nastawni tego bloku do obecnej
nastawni blokow BC-2 i BC-3, a takze modernizacj¢ automatyki.

W EC Czechnica planuje si¢ natomiast zgrupowanie nastawni elektrycznej, kottow
i turbin w jednym miejscu. Ponadto z eksploatacji zostanie wycofany jeden z kotléw tej
jednostki oraz turbina TG-3. Kotly parowe K-2 i K-4 maja by¢ poddane generalnej
modernizacji. Wymienione prace, dotyczace EC Czechnica, sa przygotowaniem do
kolejnych etapow inwestycji.

Zintegrowany System Informacji

Na mocy decyzji Zarzadu KOGENERACIJI S.A. rozpoczgto w Spotce prace nad
wdrozeniem Zintegrowanego Systemu Informacji. Gtownym celem tego przedsiewzigcia
jest poprawa jako$ci organizacji oraz efektywno$ci i kultury pracy, poprzez szybszy
dostep do kompletnych informacji zarzadczych, lepsza organizacj¢ przeplywu tych
informacji oraz zwigkszenie bezpieczenstwa danych.

W dniu 30 wrze$nia 2005 r. zawarta zostala z SAP Polska Sp. z 0.0. Umowa Licencyjna
1 Serwisowa na Oprogramowanie SAP. Rozpoczgto tez negocjacje z IBM Polska
Sp. z 0.0., ktére zakonczyty si¢ podpisaniem (w dniu 2.01.2006 r.) umowy na wdrozenie
ZSI w naszej Spotce.

Zgodnie z harmonogramem projektu, zakonczenie prac zwiazanych z wdrozeniem ZSI
w KOGENERACIJI S.A. nastapi w roku 2007.

Zarzqdzanie przez Cele

W 2005 r. kontynuowano wprowadzony w roku 2002 system Zarzadzania przez Cele.
Zadaniem obranej metody zarzadzania jest umozliwienie efektywnego kierowania Spotka.
Na poczatku roku 2005, pomigdzy Dyrektorem Generalnym a poszczegdlnymi
Dyrektorami Operacyjnymi, zostaly zawarte szczegolowe Kontrakty o Cele. Do konca
lutego 2005 r. dokonano szczegdlowego rozliczenia kontraktéw zawartych w roku
poprzednim.

Zadania objgte kontraktami realizowane sa na podstawie Umow o Cele, zawartych przez
Dyrektoréw Operacyjnych z Kierownikami Dziatéw. Od 2004 r. system zarzadzania przez
cele realizowany jest rdwniez na poziomie stanowisk specjalistow. Wyniki realizacji
zadan stana si¢ docelowo podstawa oceny pracownikow.

Polityka Zatrudnienia

» Dzialania w obszarze zarzadzania personelem sprecyzowane w Polityce Zatrudnienia
Spoiki zostaty zaktualizowane w odpowiedzi na zmieniajace si¢ warunki zewngtrzne
(oczekiwania klienta, uwarunkowania ekonomiczne i prawne w obszarze wytwarzania
1 obrotu energia elektryczng i cieplem) oraz wewngtrzne (modernizacja istniejacych
urzadzen 1 wdrazanie nowych technologii produkcji w ramach Projektu
Technologicznego, posiadane zasoby organizacji).

» W roku 2005 rozpoczeto wdrazanie tzw. ,,Akademii Pracownikow KOGENERACIJI
S.A.”. Projekt ten jest pochodna realizowanej w Spoélce Polityki Zatrudnienia
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1 poprzez prowadzenie ustawicznego rozwoju kadry w perspektywie wieloletniej,
ukierunkowanego na  wielozadaniowo$¢, ma  zagwarantowa¢  uzyskanie
satysfakcjonujacego poziomu kompetencji pracownikoéw. ,,Akademia Pracownikéw
KOGENERACIJI S.A.” pozwoli roéwniez efektywnie zaplanowaé¢ rozwo6j kadry
w strukturach Spotki oraz wdrozy¢ w przysziosci System Zarzadzania
Kompetencjami.

= W oparciu o rezultaty przeprowadzonego w Spoéice bilansu kompetencji oraz
wprowadzonych réwnolegle opisoOw stanowisk i ich zwarto$ciowanie, budowany jest
nowy taryfikator stanowisk pracy.

Pracowniczy Program Emerytalny

W zwiazku ze zmiana ustawy o Pracowniczych Programach Emerytalnych i po
konsultacjach z organizacjami zwiazkowymi dzialajacymi w Spoétce, Zarzad postanowit
uruchomi¢ z dniem 1 maja 2005 r. PPE dla pracownikéw przedsigbiorstwa.

EC Zielona Gora S.A.

Czynniki zewnetrzne

1)

4)

5)

Dominujgca pozycja na zielonogorskim rynku ciepla

EC Zielona Gora S.A. dostarcza 100% ciepla sieciowego zuzywanego w systemie
cieplowniczym miasta. Ciepto sieciowe zaspokaja okoto 52 % potrzeb cieplnych Zielonej
Gory. Udziat Spotki w lokalnym rynku ciepta jest wigc znaczny.

Ograniczona dla Spotki konkurencja na lokalnym rynku ciepla scentralizowanego wynika
z braku innych, niekontrolowanych przez Grupg Kapitalowa EC Zielona Gora S.A.
konkurencyjnych zrodet ciepta podtaczonych do miejskiej sieci cieptownicze;.

Nowi odbiorcy ciepta w obszarze sieci cieptowniczej Zielonej Gory

Az 19 % (66 MWt) zapotrzebowania mocy systemu zajmuja instytucje ogrzewane
cieplem z innych Zrédet niz miejska sie¢ cieptownicza (m.s.c.) 1 gaz. Ten segment rynku
jest na chwilg obecna najbardziej interesujacy dla EC Zielona Goéra S.A., jesli chodzi
o potencjalne nowe przytaczenia do m.s.c.

Tendencje spadkowe w zuzyciu ciepta i sprzedazy energii elektrycznej

W ostatnich latach zauwazalny jest ciagly spadek zapotrzebowania mocy. Spowodowany
jest on racjonalizacja zuzycia ciepta, termomodernizacja budynkow (wprowadzanie
podzielnikow 1 miernikow zuzytego ciepta, wymiana stolarki okiennej i drzwiowej,
docieplanie $cian, modernizacja instalacji c.0. i ¢.w.0., automatyzacja i opomiarowaniem
weztow cieplnych) oraz zmianami klimatycznymi (coraz krotsze i cieplejsze zimy).

Skala spadkow bedzie si¢ stopniowo zmniejszaé do roku 2010 — w zwiazku
z przeprowadzona juz wczesniej weryfikacja dostosowania mocy zamowionej do
rzeczywistych potrzeb, zmniejszeniem ilo$ci odiaczen zaktadéw przemystowych oraz
zmniejszeniem si¢ konkurencyjnosci ciepta produkowanego z importowanego gazu
ziemnego (gwalttowny wzrost cen gazu na rynkach $wiatowych). Przewiduje si¢ zatem
wyhamowanie spadku mocy zaméwionej i sprzedazy ciepta i dalsze podwyzszanie barier
wejscia na rynek nowej konkurencji.

Czynniki wewnetrzne

1)

Restrukturyzacja Spotki

Realizujac zatozenia strategii EC Zielona Gora S.A. do 2006 r. Zarzad spotki prowadzi
proces restrukturyzacji, zarowno technologicznej, jak i organizacyjnej przedsigbiorstwa.
Proces ten obejmuje rowniez swym zasiggiem spotki z Grupy Kapitatlowej EC Zielona
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Gora S.A. Od lipca 2004 r. do maja 2005 r. trwaly prace nad projektem pn.
»Restrukturyzacja Technologiczna i Organizacyjna EC Zielona Gora”. W opracowanym
projekcie zawarto optymalizacje wspotpracy bloku weglowego 1 bloku gazowo-parowego,
oceng zywotnosci urzadzen technologicznych Elektrocieptowni, sugestie dotyczace
reorganizacji Pionu Produkcji 1 Zarzadzania Majatkiem oraz sugestie dotyczace sprzedazy
majatku nieprodukcyjnego Spotki. Prace beda kontynuowane w roku 2006.

W wyniku wdrozenia w 2005 r. Programu Indywidualnych Odej$¢, likwidacji dziatalno$ci
obiektow socjalnych (stotowki zaktadowej oraz DW ,,Zakopianka”), a takze outsourcingu
transportu osobowego zredukowano w Spotce 44 etaty.

2) Realizacja projektow:

=

Projekt Opisu Stanowisk Pracy w EC Zielona Goéra S.A.

W lutym 2005 r. powotano Zespodt ds. opisu stanowisk pracy w Spolce, ktory
dokonat przegladu realnie realizowanych zadan 1 funkcji przez poszczegdlne
komorki organizacyjne. Zebrane informacje postuza do planowania zasobow
ludzkich, okreslenia miejsca poszczegdlnych stanowisk w strukturze organizacyjnej,
budowania plandéw szkoleniowych i rozwojowych, kreowania S$ciezek kariery
zawodowej, oceny stanowisk i1 kontroli realizacji zadan na stanowiskach. Projekt
Opisu Stanowisk Pracy jest pierwszym z systemowych elementow realizacji polityki
personalnej w Spotce, majacej na celu podniesienie jej sprawnosci organizacyjne;.

Zarzadzanie ryzykiem

W marcu 2005 r. rozpoczgto wdrazanie w Spolce Systemu Zarzadzania Ryzykiem.
Powotano Zespot ds. zarzadzania ryzykiem oraz koordynatora zarzadzania
ryzykiem. We wspotpracy z KOGENERACJA S.A. stworzono mapg oraz karty
ryzyka EC Zielona Goéra S.A.

Ocena struktury organizacyjnej Spotki pod katem poprawy efektywnosci

organizacyjnej

W pazdzierniku 2005 r. uruchomiono projekty z zakresu analizy funkcjonalnej

struktury organizacyjnej w EC Zielona Goéra S.A. Celem projektu jest uzyskanie

rekomendacji i danych w ponizszych tematach:

- wskazania dalszych prac w zakresie restrukturyzacji Spdtki (analiza
zatwierdzonych plandw restrukturyzacji Spotki),

- wskazania optymalnych zmian w strukturze organizacyjnej Spoltki (struktura,
mierniki efektywnosci struktury organizacyjnej),

- wskazania dotyczace efektywnosci proceséw biznesowych (mapy procesoéw
biznesowych),

- wskazania dotyczace optymalizacji zatrudnienia,

- wskazania dotyczace zakresow kompetencyjnych komorek organizacyjnych
(kompetencje i zadania komodrek organizacyjnych, mierniki oceny komorek,
elementy Zarzadzania przez cele MBO),

- wskazania dotyczace zmian organizacyjnych i zatrudnienia po roku 2007.

Zakonczenie prac przewidziane jest w potowie kwietnia 2006 roku.

Budowa nowej strategii EC Zielona Gora S.A.

Dotychczasowe strategie EC Zielona Gora byty opracowane na lata 1999-2005 oraz
2003-2006. Nowsza strategia jest kontynuacja procesu planowania strategicznego
zapoczatkowanego w roku 1999. Utrzymano zasadniczy kierunek strategiczny.
Elektrocieplownia w dalszym ciagu miata zmierza¢ do poprawy swojej pozycji
rynkowej 1 do rozwoju zroOwnowazonego z innymi sferami dziatania
przedsigbiorstwa, takich jak: rozwoj spoteczny, poprawa srodowiska naturalnego,
itd. Celowi strategicznemu przyporzadkowano cele ujgte w pigciu perspektywach:

29



KOGENERACIJA S.A.
Sprawozdanie Zarzadu z dziatalno$ci Grupy Kapitatowej KOGENERACJA S.A. w 2005 r.

finansowej, rynku, proceséw wewngtrznych, potencjatu majatkowego i potencjatu
ludzkiego. Dzigki realizacji tych celow Spotka poprawita efektywnos¢
funkcjonowania, utrzymata poziom przychodow ze sprzedazy ciepla i zapewnita
zbyt na energi¢ elektryczna z wybudowanego bloku gazowo-parowego,
przeprowadzita reorganizacje uwzgledniajaca uruchomienie BGP, a po jego
wybudowaniu i uruchomieniu uczestniczyla w procesie restrukturyzacji miejskiego
systemu cieplowniczego, a takze kontynuowala doskonalenie umiejetnosci kadry
1 pracownikdéw przy utrzymaniu racjonalnego poziomu zatrudnienia.

W 2005 r. do najwazniejszych zadan nalezato zachowanie kontraktu z PSE S.A. na
sprzedaz energii elektrycznej z bloku gazowo-parowego, wdrozenie nowej struktury
organizacyjnej zgodnie z zalozeniami nowej polityki personalnej, udziat
w modernizacji sieci cieplowniczej 1 pozyskiwaniu nowych odbiorcow ciepla,
likwidacja kottowni ,, Akademicka”, udziat w pracach zmierzajacych do
dostosowania Prawa energetycznego do Dyrektyw Unii Europejskiej, wdrozenie
normy ISO 14001. Wigkszo$¢ tych zadan zostala zrealizowana, a tres¢ zapisow
strategii — wyczerpana.

W listopadzie 2005 r. rozpoczgto opracowywanie nowej strategii EC Zielona Gora
S.A. do roku 2011. Powotane w tym celu zespoly okreslity misje, wizj¢ oraz cele
dlugookresowe. Przewidywane zakonczenie cato$ci prac merytorycznych nastapi
w kwietniu 2006 r., wdrozenie strategii za§ — po jej zatwierdzeniu przez organy
Spoiki.

18. Opis perspektyw rozwoju Grupy Kapitalowej KOGENERACJA S.A.

Zapoczatkowane w 1992 r. dziatania restrukturyzacji organizacyjnej KOGENERACIJI S.A.
sa procesem, ktéry w zalezno$ci od zmieniajacych si¢ warunkdw wewngtrznych
i zewngtrznych Spoftki, jest nieprzerwanie kontynuowany. Przeprowadzona restrukturyzacja
doprowadzila do powstania Grupy Kapitatowej, w ktorej KOGENERACJA S.A. jest Spotka
Dominujaca.

Ale dzisiaj Grupa Kapitatowa Zespotu Elektrocieplowni Wroctawskich KOGENERACJA
S.A., to nie tylko przedsigbiorstwa wyodregbnione z jego whasnych struktur. Obecnie do Grupy
naleza tez spotki, ktorych udzialy, czy akcje stanowia powazna dla Spotki Dominujacej
inwestycje¢ kapitalowa.

Najwazniejsza spotka zalezna nalezaca do Grupy Kapitatlowej jest EC Zielona Gora S.A.
KOGENERACJA S.A., jako niemal stuprocentowy wlasciciel, z sukcesem zrealizowata
inwestycj¢ polegajaca na budowie bloku gazowo-parowego w tej Spolce. Blok zostat
uruchomiony w sierpniu 2004 i biorac pod uwagg dotychczasowy okres jego funkcjonowania
1 przychody z niego uzyskiwane, nalezy uzna¢ zasadno$¢ podjecia tej inwestycji.

Teraz jednym z podstawowych celow strategicznych KOGENERACIJI S.A. jest zapewnienie
zaktadanej rentownosci Projektu Zielona Goéra. Stad migdzy innymi wzmocniono ze strony
Spotki Dominujacej nadzor wiascicielski nad EC Zielona Goéra S.A., wdrazany jest tez plan
racjonalizacji kosztow dzialalnosci wlasnej tej Spotki i1 przedsigbiorstw z jej grupy
kapitatlowej ( MZEC Sp. z 0.0. i ECeRemont Sp. z 0.0.). Opracowano Plan strategiczny
EC Zielona Géra S.A. (w perspektywie do 2011 roku) oraz Plan Srednioterminowy na lata
2006-2008.

Celem nadrzgdnym, ktory jawi si¢ jako przewodni obu tych dokumentdéw jest zapewnienie
osiagnigcia rentownosci satysfakcjonujacej akcjonariuszy Elektrocieptlowni zielonogorskiej.
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Cel ten bedzie realizowany dzigki rozwojowi dziatalnosci finansowej, rynkowej,
optymalizacji procesdow wewngtrznych, potencjatu majatkowego oraz potencjatu ludzkiego
przedsigbiorstwa.

W ramach optymalizacji dzialalnos$ci Grupy Kapitatowej KOGENERACJA S.A. realizowany
jest projekt polaczenia spotek Dalkia Zielona Goéra Sp. z 0.0. 1 MZEC Sp. z o0.0. Obecnie
glownym udzialowcem Dalkii Zielona Gora jest KOGENERACJA S.A., a MZECu —
EC Zielona Gora S.A.

Po zmianach kapitatlowo-organizacyjnych, gtéwnym udzialowcem potaczonego podmiotu
bedzie EC Zielona Gora S.A., czyli podmiot zalezny od KOGENERACIJI S.A. Planowane
zmiany pozwola na zintegrowanie polityki rynkowej wytworcy i1 dystrybutora, a takze
zapewnia kontrolg Spotki Dominujacej nad strategicznym dla niej projektem inwestycyjnym.

KOGENERACJA S.A. aktywnie poszukuje rozwigzan gwarantujacych umacnianie pozycji
rynkowej spotek wchodzacych w sktad jej Grupy Kapitatowe;.

Jednym z takich przyktadow jest realizacja inwestycji polegajacej na budowie 6 ha nowych
szklarni w spotce zaleznej PPO Siechnice Sp. z 0.0. Prace zostaly juz rozpoczete, a oddanie
obiektéw do eksploatacji przewidziano na styczen 2007 r. Realizacja przedsigwzigcia pozwoli
na wzrost sprzedazy produktéw PPO Siechnice Sp. z 0.0., a jednoczesnie zwigkszy sprzedaz
ciepta z EC Czechnica.

W roku 2005 rozpoczgto prace nad integracja ustug serwisowych w ramach Grupy
Kapitalowej KOGENERACJA S.A. Podstawowym podmiotem tej strategii jest
ZEC SERVICE Sp. z o0.0. Obecnie Spotka ta blisko wspotpracuje ze z przedsigbiorstwem
ECeRemont Sp. z o.0. w Zielonej Gorze. W roku 2007 przewiduje si¢ polaczenie obu
podmiotéw i rozszerzenie ich dziatalnos$ci.

19. Opis istotnych czynnikow ryzyka i zagrozen zwigzanych z dzialalnoscia Grupy
Kapitalowej KOGENERACJA S.A.

Czynniki 1 zagrozenia istotne dla dziatalnosci Grupy Kapitalowej KOGENERACJA S.A.
dotycza przede wszystkim KOGENERACIJI S.A. 1 EC Zielona Géra S.A.

1) Uzaleznienie KOGENERACJI S.A. od odbiorcow
Spotka uzalezniona jest w swojej dziatalnosSci gospodarczej przede wszystkim od
przedsigbiorstw energetycznych bedacych operatorami sieci dystrybucyjnej ciepta oraz
sieci rozdzielczej energii elektrycznej, czyli od MPEC Wroctaw S.A. (obecnie Fortum
Wroctaw S.A.) 1 EnergiaPro Koncern Energetyczny S.A., ktorzy sa monopolistami
w obszarze swoich sieci.

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

EC Zielona Gora S.A. jest podmiotem odpowiedzialnym za pewnos$¢ dostaw ciepta do
miejskiej sieci cieptowniczej. Ze wzgledu na jednostronne zasilanie istnieje ryzyko,
iz w przypadku nieszczelnos$ci magistrali cieptowniczej, wystapi brak mozliwosci dostaw
ciepla do wschodniej czgsci miasta (ok. 30% odbiorcéw ciepta). W 2005 roku
Elektrocieptownia wspolpracowata z Miastem w zakresie opracowania ,Planu
zaopatrzenia miasta w cieplo, energig elektryczna i paliwa gazowe”.

Jednoczesnie EC Zielona Goéra S.A. podjeta decyzje o realizacji nowej inwestycji
gwarantujacej wzrost bezpieczenstwa dostaw ciepta — budowa magistrali zamykajacej
pierscien cieplowniczy wokol centrum Zielonej Gory.
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Zmiana inwestora strategicznego w MPEC Wroctaw S.A. (obecnie Fortum Wroctaw S.A.)
W pazdzierniku 2005 r. Gmina Wroclaw zawarta z Fortum Heat Polska Sp. z 0.0. umowg,
zgodnie z ktora zobowiazala si¢ do sprzedazy posiadanego przez nia pakietu akcji spotki
MPEC Wroctaw (70,97% glosow na Walnym Zgromadzeniu). Transakcja zostala
dokonana w formie odpowiedzi na publiczne wezwanie do zapisywania si¢ na sprzedaz
akcji, ktore zostato ogtoszone przez Fortum Heat Polska Sp. z 0.0. w dniu 26.10.2005 r.
Zarzad KOGENERACIJI S.A. podjat rozmowy z nowym wtascicielem MPEC Wroctaw
S.A. celem uzgodnienia wspodlnej strategii w odniesieniu do dziatalnos$ci na rynku ciepta
w roku 2006 1 w latach kolejnych.

Zmiany Prawa energetycznego

Ustawa Prawo energetyczne i akty wykonawcze do tej ustawy ksztattuja polityke
energetyczng kraju, zasady 1 warunki zaopatrywania oraz uzytkowania paliw i energii oraz
okreslaja organy wlasciwe w sprawie gospodarki paliwami i energia.

Polska, jako cztonek Unii Europejskiej, zobowigzana jest do implementacji dyrektyw Unii
— réwniez tych z dziedziny energetyki (min. Dyrektywy 2004/4/UE w sprawie wspierania
produkcji w kogeneracji). Stad konieczno$¢ nowelizacji Ustawy Prawo energetyczne.
KOGENERACIJA S.A. i EC Ziclona Gora S.A. braty aktywny udziat w przygotowaniu
projektéw zmiany Prawa energetycznego w ramach wspOlpracy z innymi
elektrocieplowniami  nalezacymi do Polskiego Towarzystwa Elektrocieptowni
Zawodowych (PTEZ). Projekt nowelizacji zostal przekazany przez PTEZ jako stanowisko
elektrocieptlownikéw do Ministerstwa Gospodarki w czerwcu 2005 r.

Brak ostatecznych uregulowan w tym zakresie powoduje trudnos$ci w planowaniu
przychodoéw z tytutu sprzedazy energii elektrycznej produkowanej w skojarzeniu.

Brak decyzji Ministra Srodowiska w  sprawie uruchomienia systemu handlu
uprawnieniami do emisji CO;

W 2005 r. trwaly konsultacje Ministerstwa Srodowiska w sprawie przydziatu ilosci
uprawnien do emisji CO, podmiotom gospodarczym w Polsce na lata 2005-2007.

W Rozporzadzeniu Rady Ministrow z dnia 27 grudnia 2005 r. w sprawie Krajowego
Planu Rozdziatu Uprawnien ustalono wielkos¢ uprawnien dla KOGENERACIJI S.A.
(Elektrocieptownia Wroctaw 1 Siechnice, tabela nr 2 Rozporzadzenia, poz. 105 1 106) i
oraz dla EC Zielona Goéra S.A. (tabela 2 Rozporzadzenia, poz. 51). Przyznane wielkos$ci
zaspokajaja potrzeby obu spotek w zakresie planowanej produkcji na lata 2006 1 2007.
Zard6wno KOGENERACJA S.A., jak i EC Zielona Gora S.A., przygotowujac si¢ do
udzialu w systemie handlu uprawnieniami do emisji, przygotowatly i ztozyty w 2005 r.
do organdéw administracji panstwowej wlasciwe wnioski o wyrazenie zgody na udziat
w tym systemie.

Czynniki zwiqzane ze zmianami zapotrzebowania na moc cieplng przez odbiorcow

W ostatnich latach nastapil spadek zapotrzebowania na ciepto, co zwiazane jest min.
z  restrukturyzacja  przemyshu, termomodernizacja zasobow  mieszkaniowych,
ograniczeniem strat na przesytaniu ciepta, instalowaniem automatyki pogodowej
w weztach cieplnych. Aktywne dzialania KOGENERACII S.A. i EC Zielona Goéra S.A.,
polegajace na pozyskiwaniu nowych odbiorcow, pozwalaja w czg$ci na rekompensowanie
zmniejszonego zapotrzebowania i stabilizowanie sprzedazy ciepta.

Czynniki zwiqzane ze zroznicowaniem poziomow sprzedaZzy ciepta i energii elektrycznej

w poszczegolnych porach roku

Sprzedaz produktow KOGENERACII S.A. oraz EC Zielona Gora S.A. podlega znacznym
wahaniom sezonowym. W okresach pazdziernik-kwiecien zapotrzebowanie odbiorcow na
ciepto jest znacznie wigksze niz w pozostalych miesigcach. Oznacza to, ze mozliwosci
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wytwarzania energii elektrycznej w procesie skojarzonym réwniez podlegaja sezonowym
wahaniom.

Kontrakty dlugoterminowe (KDT)

W 2005 r. polski Rzad przedtozyl Komisji Europejskiej (w celu notyfikacji) projekt
ustawy w sprawie rozwigzania KDT. Projekt, ktéry dopuszcza dobrowolnos$¢
uczestnictwa stron KDT w procesie pokrywania tzw. kosztéw osieroconych nie zostal
uchwalony przez Sejm poprzedniej kadencji.

Komisja Europejska nota z dnia 23 listopada 2005 r. poinformowata polski Rzad
0 rozpoczgciu postgpowania w sprawie uznania KDT i zasad ich rozwiazywania za
niedozwolona pomoc publiczna.

W odpowiedzi strona polska w nocie do Komisji Europejskiej z dnia 23 stycznia 2006 r.
przedstawila obszerna argumentacje¢ dowodzaca, ze KDT nie stanowia niedozwolonej
pomocy publicznej, podkreslajac migdzy innymi ,,prywatyzacyjny” charakter KDT
zawartych przez spotke¢ EC Zielona Gora S.A. W celu wilasciwego zabezpieczenia
interesow Spotki, sprawa wymaga dalszego uwaznego monitorowania we wspolpracy
z Grupa EDF.

Zmiany prawa pracy

W roku 2006 Rzad planuje wprowadzi¢ do kodeksu pracy zapisy o dostosowaniu
wymiaru urlopu wypoczynkowego zgodnie z Dyrektywa Rady nr 93/104/WE z dnia
23.11.1993 r., dotyczaca niektorych aspektéw organizacji czasu racy. Artykul 7
Dyrektywy gwarantuje pracownikowi urlop wypoczynkowy w wysoko$ci co najmniej
4 tygodni. W odniesieniu do KOGENERACJI S.A. moze to skutkowa¢ duzymi
trudno$ciami w obsadzeniu stanowisk produkcyjnych w ruchu ciagtym, a to z kolei moze
wptyna¢ na terminowo$¢ realizacji Projektu Technologicznego 1 planowana
restrukturyzacj¢ zatrudnienia.

Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania Spolka i jej Grupa Kapitalowa

roku sprawozdawczym 2005 nie nastapily istotne zmiany w zasadach zarzadzania

KOGENERACIJA S.A. oraz jej Grupa Kapitatowa.

21.

Okreslenie lacznej liczby 1 wartosci nominalnej wszystkich akcji
KOGENERACIJI S.A. oraz udzialow i akcji w jednostkach powigzanych,
bedacych w posiadaniu osob zarzadzajacych i nadzorujacych

Stan na dzien 20.04.2006 r.

Cztonek Zarzadu posiada 820 akcji zwyktych na okaziciela Spotki o tacznej wartosci
nominalnej 4.100 z1.

Cztonek Zarzadu posiada 209 akcji zwyktych na okaziciela Spotki o tacznej wartosci
nominalnej 1.045 zt.

Cztonek Rady Nadzorczej wraz z malzonkiem posiada 1.700 akcji zwyktych na okaziciela
Spotki o tacznej wartosci nominalnej 8.500 zt.

Cztonek Rady Nadzorczej posiada 937 akcji zwyklych na okaziciela o tacznej wartosci
nominalnej 4.685 zt.

33



KOGENERACIJA S.A.
Sprawozdanie Zarzadu z dziatalno$ci Grupy Kapitatowej KOGENERACJA S.A. w 2005 r.

» Prokurent posiada 1.123 akcje zwykle na okaziciela Spotki o tacznej warto$ci nominalne;j
5.615 zt oraz po 5 udziatow w spolkach powiazanych ZEC HURT Sp. z o.o.
1 ZEC DIAGPOM Sp. z o0.0. o tacznych wartosciach nominalnych odpowiednio 2.500 zt
12.500 zt.

Od dnia publikacji ostatniego raportu okresowego emitent nie powziat informacji o zmianach
w stanie posiadania akcji przez osoby zarzadzajace 1 nadzorujace.

22. Akcjonariusze posiadajacy bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne
5% w ogolnej liczbie glosow na Walnym Zgromadzeniu Spolki.
Stan na dzien 20.04.2006 r.

Akcjonariusz ilo$¢ akcji zwyktych ilos¢ gtosow na WZA % kapitatu zaktadowego % ogolnej liczby glosow
na okaziciela na WZA
EC Krakow S.A. 2 616 833 2616833 17,56 17,56
EDF International S.A. 2 483 830 2 483 830 16,67 16,67
EnBW A.G. wraz 2323302 2323302 15,60 15,60

z podmiotami zaleznymi

OFE PZU ,,Ztota Jesien” 1 340 000 1340 000 8,99 8,99

ING Fundusze Inwestycyjne 910 203 910203 6,11 6,11

23.  Informacje o znanych emitentowi umowach, w wyniku ktorych moga
w przyszlosci nastapi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez
dotychczasowych akcjonariuszy i obligatariuszy

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

34



KOGENERACJA S.A.

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalno$ci Grupy Kapitatowej KOGENERACJA S.A. w 2005 r.

24. Informacja o umowie zawartej z podmiotem uprawnionym do badania
sprawozdan finansowych (jednostkowego i skonsolidowanego)
e Dotyczy Dotyczy
L.p. Wyszezegolnienie sprawozdania za 2005 sprawozdania za 2004
, | Data zawarcia umowy z bieglym 17.06.2005 . 25.06.2004 r.
rewidentem
Do dnia otrzymania opinii i Do dnia otrzymania opinii i
raportu z badania raportu z badania
2. | Okres, na jaki umowa zostata zawarta | sprawozdania sprawozdania
skonsolidowanego (najpdzniej | skonsolidowanego (otrzymano
do dnia 23.05.2006 r.) w dniu 9.05.2005 r.)
Laczna wysoko$¢ wynagrodzenia 106.500 zt (plgs kosz.ty . 120.000 zt (plL}s kosz.ty .
3. o zakwaterowania, wyzywienia, | zakwaterowania, wyzywienia,
wynikajaca z umowy . .
itp.) itp.)
4 Pozostal.e wynagrodzenie, inne niz 5.000 74 i
wymienione w pkt. 3
DYREKTOR FINANSOWY ZARZAD

Krzysztof Wrzesinski

Prezes Zarzadu

Czlonek Zarzadu

Cztonek Zarzadu

Mariusz Misiak
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