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Potrzeby inwestycyjne polskiej elektroenergetyki
do 2020 r.

Niezbedne inwestycje w obszarach: Obecne pokrywanie potrzeb:
wytwarzania - ok. 100 mid PLN: dynamiczny rozwdéj OZE (m.in.
standardowego odtworzenia bior_nasa i.wiatraki), zadowalgjacy
~ ok. 18 mid PLN: skojarzenia rozproszonego, jednak

zbyt wolny zrodet systemowych;
wymuszonych politykg _ , o _
Klimatyczna, (Dyrektywa ETS) .konleczn"e Jes_t przyspieszenie
- ok. 32 mld PLN (poziom mw_estyCJl, a liderami muszg by¢
warto$ci bezptatnych uprawnien); krajowe grupy energetyczne.

wymuszonych politykg Czy podotaja tym wyzwaniom?

ekologiczng (Dyrektywa OZE,
Dyrektywa IED, Dyrektywa CCS)
- ok. 50 mid PLN;

sieci dystrybucyjnej - ok. 70 mid PLN.
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Polskie grupy energetyczne posiadajga znaczny
niewykorzystany potencjat inwestycyjny

Cztery po|skie gru py energetyczne m|a{y Historyczne wyniki dla czterech polskich grup energetycznych [mid PLN]
na konieC 201 O r Znaczny Zrédto: Opracowanie Ernst & Young na podstawie publicznie dostepnych danych

niewykorzystany potencja| do WEBITDA OCAPEX ¢ Dlug netto/(Nadwyzka gotowki)
zadtuzenia. [ 99
- 7,0
Nadwyzka gotowki tgcznie w PGE, .
TAURON oraz ENEA na koniec 2010 r. L
wyniosta przeszto 2,9 mld PLN, natomiast 1205 Moo 110s M|
: ’ ’ - 1,0
taczna EBITDA czterech grup w 2010 r. | Bl =N =l AR
: ®
wyniosta 12,4 mid PLN. ogy e
. . 2 205 e - 3,0
L aczne naktady inwestycyjne @) 29 ey .
4 grup w 2010 r. mozna szacowac na 2000 2010 | 2000 2010 | 2009 2010 | 2009 2010 |
ok. 8 mid PLN. PGE TAURON ENEA ENERGA
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PGE, Tauron, Enea i Energa — potencjat finansowy

Porownanie prognozowanych wielkosci naktadow inwestycyjnych czterech
grup energetycznych w zaleznosci od wysokosci dywidend [mid PLN]

Zrédto: Opracowanie Ernst & Young na podstawie publicznie dostepnych danych
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Dywidenda wyrazona jako % skonsolidowanego zysku netto:
==0% 33% =#=50%

Zatozono, iz taczne zadtuzenie czterech polskich grup energetycznych po 2015 roku bedzie
utrzymywane na bezpiecznym poziomie — wskaznik Dtug Netto / EBITDA nie przekroczy 2,5

Potencjat czterech polskich grup
energetycznych do sfinansowania inwestyc;ji
bedzie w istotny sposob uzalezniony od polityki
dywidendowej versus mozliwosci pozyskania
dodatkowego kapitatu od akcjonariuszy
(gietda/emisja akciji).

Przy zatozeniu braku podwyzszenia kapitatu
cztery polskie grupy energetyczne bedg mogty
przeznaczy¢ na naktady inwestycyjne w latach
2011-2020 od 83 mld PLN (przy zatozeniu
corocznej wyptaty dywidendy w wysokosci 50%
skonsolidowanego zysku netto) do 170,8 mid
PLN (przy zatozeniu braku wyptat dywidendy).

Wartos¢ uprawnien do emisji CO, przyznanych
w ramach derogacji dla wytworcow energii
elektrycznej w latach 2013-2020 wyniesie

ok. 19 mid PLN.

PGE, Tauron, Enea i Energa moga w okresie 10 lat sfinansowac
inwestycje przekraczajace 150 mid PLN
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Plany inwestycyjne 4 najwiekszych grup
energetycznych

Szacunkowe tgczne plany inwestycyjne =
w latach 2011-2020 wymagajaq nakladow \ @ N
ok. 130 mid PLN, w tym: /;EE\ Zoisagrapa % TAURON
naktady na inwestycje w nowe moce wytworcze
o wartosci ok. 78 mld PLN oparte na: 9
paliwie jadrowym (tgczna moc 6000 MW) - /') |
25 mid PLN; Enea Energa

weglu (tgczna moc 6500 MW) - 39 mid PLN;
gazie ziemnym - (faczna moc 4300 MW) -

14 mld PLN;
naktady na pozostate inwestycje i zadania Plany inwestycyjne krajowych grup
modernizacyjne w wytwarzaniu w wysokoéci energetycznych sa nawet wyzsze niz
ok. 12 mld PLN, w tym naktady zwigzane z: wynikajace z potrzeb catego kraju — naktady
inwestycjami majgcymi na celu przedtuzenie ponad % krajowych potrzeb

zywotnosci, poprawienie sprawnosci
i redukcje emisje CO,, SO,, NOy oraz pytow;
inwestycjamiw OZE;

naktady na inwestycje zwigzane modernizacjg

| rozbudowag sieci w wysokosci ok. 40 mid PLN.
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Bilans planéw inwestycyjnych i mozliwosci
finansowych grup energetycznych

. . . Prognoza wynikéw dla czterech czotowych grup energetycznych w Polsce -
0, 0, 0,
Rodzaj DyWIdT;u:aLSNO - DyWIdT;u:aL:r? L Dywrlglzngiﬁ & srednio w poszczegdlnych okresach przy zalozeniu wyptaty dywidendy na
G 1 G 1 5 1 poziomie 33% skonsolidowanego zysku netto [mid PLN]
Planowane Zrédto: Opracowanie Ernst & Young na podstawie publicznie dostepnych danych
. . 130
inwestycje 40
Mozliwosci 35
finansowania 83 111 170,8
inwestycji 30
Wartos¢ derogaciji 19
e — 25 24,0
Mozliwosci ¢
finansowania 20
inwestycji przy 102 130 189,8 17,4
uwzglednieniu 15 13.8 15,3
derogacji 103 11,1 11,1
Zrédto: Opracowanie Ernst & Young na podstawie publicznie dostepnych danych 10 ‘ —
5 I
Kluczowe znaczenie dla mozliwosci . 4os)
sfinansowania przygotowanych projektc')w 2011 2011-2016 2011-2020

inwestycyjnych bedg miaty decyzje
wihascicielskie (gtdéwnie Skarbu Panstwa)
dotyczace poziomu wyptacanej dywidendy -
zrealizowanie programu inwestycji o wartosci
130 mid PLN jest mozliwe przy realizacji
strategii wyptaty maksymalnie 33%
skonsolidowanego zysku netto.

OCAPEX OEBITDA # Dtug netto

Dane 2011 roku:
PGE, TAURON i ENEA — na podstawie publicznie dostepnych raportéw analitykéw gietdowych
ENERGA - szacunek Ernst & Young

Potencjalne emisje nowych akcji zwiekszajq
mozliwosci finansowe grup energetycznych.
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Podsumowanie

Krajowe grupy energetyczne maja
potencjat finansowy i plany
inwestycyjne adekwatne do potrzeb
kraju.

Kluczowe znaczenie dla peinej

i terminowej realizacji planéw
inwestycyjnych beda mialy decyzje
wilascicielskie.

Warto zwréci¢ uwage na problemy
wynikajace z regulacji prawnych
dotyczacych przetargow, ktére
przedtuzaja okres przygotowawczy o
2-3 lata, co moze oznacza¢ znaczace
opdézniania w procesie
inwestycyjnym - czy nie warto
zmieni¢ prawa?
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