& e Jak sfinansowa ¢

REDUKCJI EMISJI

Program?

potencjat inwestycyjny

 potencjat kredytowania 52 mid zi max 4xXEBITDA
e potencjat equity 65 mid zi 5XEBITDA
* razem 117 mid zt OXEBITDA

potrzeby inwestycyjne

* M. Purta, W.Bogdan (McKinsey) 112 -139 mid zt (bez atomu
| efektywnosci)
 jw. z atomem | efektywnoscig 152 -195 mld zt

e K. Zmijewski (SR NPRE) 180 - 200 mid zi




SPOLECZNA RADA

@ S Analiza inwestycj

Poziom 2020
mid zi mid €
Inwestycje 200 50
Corporate finance 52 13
Project finance 148 37
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SPOLECZNA RADA

At el ok sfinansowa ¢ Program?

Ocena mozliwosci finansowych sektora:

— zagregowane projekcje finansowe 5
gtébwnych graczy (wirtualna jedna grupa
energetyczna — prosta konsolidacja |
prognozowanie z danych dostepnych
publicznie)

— horyzont prognozy 10 lat, z czego
pierwsze 5 lat jest okresem kluczowym
dla sektora (rozpoczecia inwestycji)

— projekcje to tzw. ,Management Case”:

» plan inwestycji w wersji okrojonej (bez
agresywnej ekspansji i stop wzrostu)

* wzrost cen energii i wzgledna hermetycznosc
krajowego rynku energetycznego

* bez analizy wrazliwosci projekcji na zmiany
wybranych parametréw dziatalnosci
przedsiebiorstwa

Dane poczatkowe
Analiza wrazliwosci

Generowane
strumienie

Mechanizm
ciagnieniai
sptaty kredytu

|

Wskaznik
i

»
/ pienigezne

Bilans
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PLN min

Jak sfinansowa ¢ Program?
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Jak sfinansowa ¢ Program?

* Plan inwestycyjny w wersji rozszerzonej.

— deklarowane w ubiegtym roku kwoty wydatkéw inwestycyjnych
planowanych przez grupy energetyczne

— ocena wstepna i konserwatywna bez uwzglednienia obligatoryjnych
technologii czystego wegla

PLN min
Grupa Wyda‘tki inwestycyjne 25 Dnu D e B L e B e B T B L e L s
energetycz na lata 2010-2020 B R R R R S B R A o sl
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= Przeplywy Gotdowkowe Netto @ Zadluienie Finans. Ogdlem




@ SPOLECZNA RADA
NARODOWEGO PROGRAMU
REDUKCJI EMISJI

Jak sfinansowa ¢ Program?

« Wstepna analiza wrazliwosci projekcji na zmiany niektérych parametrow
— wzrost cen energii nha rynku hurtowym oraz w detalu (rynki swiatowe, popyt/podaz)

— wzrost kosztéw produkcji z uwagi na koszty zakupu uprawnien emisyjnychi zakres transferu
tego kosztu na odbiorcow koncowych

— wzrost kosztow paliw
— wysokosc¢ dywidendy
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At el ok sfinansowa ¢ Program?

» Ocena pojemnosci zadtuzenia krajowych grup energetycznych
— Indeksowanie do wskaznikow
— Czynniki poza kontrolg spotek (dywidenda)

— Wskaznik Zadtuzenie Netto - EBITDA

* Maksymalnie 2.5x dla PGE oraz Tauron (strategia Zarzgadu, wymogi agenciji
ratingowych)

» Maksymalnie 4.0x dla pozostatych grup energetycznych (dominacja dziatalnosci
regulowanej infrastrukturalnej; mozliwe przejecia spotek ze wsparciem ditugu
plasowanego na ich bilansach)

» Wozrost tgcznych kosztow finansowania (wieksza masa zadtuzenia; wyzsze wskazniki
dzwigni typowe dla transakcji lewarowanych) m

— Wskaznik Zadtuzenie Netto + EBITDA pomniejszone o wartosc
iInwestycji z priorytetem
* Inwestycje priorytetowe to wktad wtasny do spoétek projektowych realizujgcych zadania
inwestycyjne w formule Project Finance (3 x2 mld PLN w latach 2011-2015)

» Zalozono przeznaczenie czesci dodatkowego zadtuzenia na zakup kontroli nad innymi
podmiotami/aktywami w sektorze; tym samym zmniejsza sie pula zadtuzenia na
finansowanie programoéw inwestycyjnych
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Wedtug wskaznika
Zadtuzenie Netto + EBITDA (2.5x/4.0x)

Wedtug wskaznika
Zadtuzenie Netto + (EBITDA - Inwestycje
Priorytetowe) (2.5x/4.0x)

¥

Inwestycje Priorytetowe: wktad
kapitatowy do transakcji Projecf Finance

¥

Generowanie pojemnosci na diug w
transakcjach Projecf Finance ~ 20 mid PLN

»

5

PLN min

Jak sfinansowa ¢ Program?

Nowe dodatkowe zadtuzenie, ponad wartos¢ istniejgcego diugu w spotkach
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| Atk Jok sfinansowa ¢ Program?

 Nowe dodatkowe zadtuzenie, ponad wartos¢ istniejgcego diugu w spotkach,
do pozyskania w okresie 2011-2015:

— dtug bilansowy (Corporate Finance) tacznie ~ 35-40 mid PLN

— dhug dla projektu inwestycyjnego z ograniczonym regresem do spoiki
(Project Finance) zaktadajgc trzy transakcje tgcznie ~20 mid PLN



