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Kluczowe kapitatochtonne sektory

SEKTOR KLUCZOWE ZAGADNIENIA POTRZEBY INWESTYCYJNE
v v v
ENERGETYKA + Wymiana starej floty generacyjnej * Okoto 100 mid PLN do 2020 roku w
- Wytwarzanie - Koniecznosé dywersyfikacji struktury segmencie wytwarzania
- Przesyt i dystrybucja energii > wytwarzania energii > * 4-6 mld PLN rocznie w segmencie
- Odnawialne zrodta energii - Modernizacja sieci przesytlowych przesylu i dystrybuciji przez wiele lat

. . . : L CvaT
 Cieplownictwo i dystrybucyjnych Energetyka jadrowa: $€!!

- Energetyka jadrowa + Zmiany regulacyjne i wlasnosciowe

INFRASTRUKTURA « Definicja zakresu potrzeb  Drogi: ponad 120 mid PLN
- Autostrady i drogi ekspresowe * Model funkcjonowania, regulacja zaplanowane na lata 2010-15
- Linie kolejowe > i taryfowanie } - Koleje: ponad 40 mid PLN konieczne
. Lotniska * Finansowanie na / poza bilansem do odtworzenia podstawowej sieci
sektora publicznego * Infrastruktura miejska: sky is the
* Transport miejski - Decyzje o poziomie zaangazowania limit! i
» Gospodarka wodno-kanalizacyjna sektora prywatnego
TELEKOMUNIKACJA * Zmiennosc¢ regulacji — dostep do - Srednioroczny capex najwiekszych
- Sieci komorkowe infrastruktury koncowej, stawki operatorow: ponad 5 mid PLN
. Sieci szkieletowe > interconnect > « Koszt budowy naziemnej TV cyfrowej:
- Telewizja cyfrowa * Zmiany technologiczne 1,25 mid PLN
+ Konwergencja telekomunikacja/media « ...vs roczna EBITDA sektora: ponad
10 mid PLN
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Najwieksze wyzwanie: blizsze spojrzenie na energetyke

SEKTOR KLUCZOWE ZAGADNIENIA POTRZEBY INWESTYCYJNE
v v v

+ Wymiana starej floty

* Wytwarzanie generacyjne] - Okoto 100 mid PLN do
. . ‘x 2020 roku w segmencie
- Przesyt i dystrybucja * Koniecznos¢ o
energii dywersyfikacji struktury wytwarzania

wytwarzania energii

Odnawialne 2r¢ > ) ° 4-6mid PLN rocznie
. awialne zrodta _
energii - Modernizacja sieci W segmenc-|.e przesyi-u
przesytlowych i dystrybucji przez wiele
+ Cieptownictwo i dystrybucyjnych lat
* Energetyka jadrowa - Zmiany regulacyjne + Energetyka jadrowa: $€!!

i wlasnosciowe
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Najwieksze wyzwanie: blizsze spojrzenie na energetyke cd.

Konieczna odbudowa aktywow Struktura wiekowa floty generacyjnej

- Konwencjonalna flota generacyjna wymaga znacznych 18000 1

inwestycji odtworzeniowych: konsekwencja ,,luki 16000 1
inwestycyjnej” z ostatnich 25 lat 14 000 -
12000 -
= 10000 -
i : = 8000 -

W celu odtwarzania mocy planowanych do wytaczenia, 5 000

w najblizszych latach powinno powstawa¢ ok. 1,5 GW 4000 -

nowych mocy zainstalowanych rocznie
2000 -
0 | o

ponad 40 lat 31-40lat 21-30lat 11-20lat do 10 lat

» Brak tych inwestycji spowoduje niedobory mocy juz w
2014/2015 roku Struktura wiekowa sieci dystrybucyjnych
35% -
30% -
- Do tego konieczne bedzie zaspokojenie wzrastajacego 2509,
popytu na energie

20% -
15% -
r - - - - - - 1 OOAD 7
* Roéwnie duze potrzeby odtworzeniowe maja sieci .
rzesylowe i dystrybucyjne: wiele z nich pamieta lata 5% l
p OOA) I T T T T

60-te ponad 40 lat 31-40lat 21-30lat 11-20lat  do 10 lat

-~
Zrédio: URE, spéiki energetyczne ICENTIS (V) 4




Najwieksze wyzwanie: blizsze spojrzenie na energetyke cd.

Pozostate wyzwania inwestycyjne

Konieczna dywersyfikacja obecnej struktury paliwowej
floty generacyjnej (obecnie w 90% paliwa kopalne):
redukcja emisji CO,, zwigkszenie bezpieczenstwa
energetycznego

Budowa zrédet odnawialnych i zasilanych gazem

Budowa ,,od zera” energetyki nuklearnej

Przebudowa i rozbudowa sieci dystrybucyjnych
i przesylowych, w tym potaczen transgranicznych

Budowa i przebudowa pozostatej infrastruktury
towarzyszacej: gazociagi, linie kolejowe

Sieci inteligentne i energetyka rozproszona

Zrédto: ARE

Moc zainstalowana w podziale na rodzaj paliwa

Wegiel
brunatny
25,3%

Gaz
2,5%

Wodne
2,4%
Szczytowo-
pompowe
3,9%
Wegiel Pozostate
kamienny odnawialne
58,7% 2,4%
Elektrownie

przemystowe
4,7%
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Dobra zyskownos¢ i generacja
gotowki przez sektor:
ok. 15 mid PLN EBITDA w 2009 r.

Silne bilanse rodzimych grup
energetycznych: ponad 6 mid PLN
nadwyzki gotéwkowej w potowie 2010

Stabilna regulacja, w szczegolnosci
w segmencie dystrybucji

Korzystne prognozy cen energii w
srednim okresie

Silna kondycja lokalnego systemu
bankowego

Finansowalnos¢ duzych inwestycji w energetyce

oo

Niepewnosci regulacyjne: ceny emisji
CO,, uwolnienie taryfy detalicznej

Skala niezbednego finansowania idaca
w dziesiatki miliardow PLN,

w duzej czesci o dtugich terminach
sptaty

Odpowiednio dostepnos¢ rynkow
kapitatowych i sektora bankowego

Koniecznos¢ budowy doswiadczenia
w organizacji duzego finansowania w
roznych strukturach

Zmiany planow strategicznych czesci
graczy w sektorze i struktury
wilasnosciowej czesci aktywow

ICENTIS
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Infrastruktura: finansowanie budzetowe, granty UE i co dalej?

SEKTOR KLUCZOWE ZAGADNIENIA POTRZEBY INWESTYCYJNE
v v v

. . * Definicja zakresu potrzeb
* Autostrady i drogi l . - Drogi: ponad 120 mid

ekspresowe _ ) PLN zaplanowane na lata
* Model funkcjonowania, 2010-15

. . . regulacja i taryfowanie
 Linie kolejowe 9 ] v

+ Koleje: ponad 40 mid

* Lotniska P F!:'lansowan:(e LEN[E L > PLN konieczne do
bi Zl:sem sektora odtworzenia

ublicznego o

+ Transport miejski > < podstawowej sieci

- Decyzje o poziomie
zaangazowania sektora
prywatnego

* Inwestycje miejskie:
sky is the limit!

- Gospodarka wodno-
kanalizacyjna
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Infrastruktura: finansowanie budzetowe, granty UE i co dalej cd.?

Potrzeby inwestycyjne vs. ditug publiczny

W ostatnich latach, naktady na infrastrukture wzrosty
wielokrotnie, w oparciu o finansowanie z funduszy UE
oraz z budzetéw publicznych

Ponad 170 mid PLN zaplanowanych na gtéwne
inwestycje infrastrukturalne w perspektywie
finansowej 2007-13

Wzrost gospodarczy spowodowat znaczne
zwiekszenie bazy podatkowej i zdolnosci kredytowej

Dobra dostepnos¢ finansowania w ostatnich kilku
latach: lokalne banki, instytucje multilateralne, rynki
kapitatowe

Ograniczony zakres stosowania struktur PPP / Project
Finance: fragmenty autostrad A1 i A2, finansowanie
lotnisk

Tradycyjny model finansowania moze wkrétce natrafic
na bariere w zwigzku ze zwiekszajagcym sie
zadtuzeniem sektora publicznego

Zrédio: Ministerstwo Finanséw, GUS

mid PLN

% PKB

Zadtuzenie sektora samorzadowego

45 - 41
39
40 - 39

33
35 -

30
30 - 28 28

25 -
20 -
15 1

23 22 22 24 24 23 24

Zadtuzenie sektora publicznego ogétem
55% -

49,9%
0% 1 47,5% 47,8% 46.9%
44,8%

45% -
40% -
35% -
300/0 T T T T

2005 2006 2007 2008 2009
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Infrastruktura: finansowanie budzetowe, granty UE i co dalej cd. ?

+ Ogromny wzrost inwestycji miejskich i regionalnych w Naktady inwestycyjne najwiekszych miast
latach 2008-12: odpowiedz na wyzwania i zmiany w

duzych aglomeracjach = Wroctaw

* Przyktady najwiekszych projektow: Il linia metra (5 mid
PLN) i oczyszczalnia sciekow Czajka (1,7 mid PLN),
system transportu szynowego we Wroctawiu (0,8 mid
PLN), stadiony miejskie

m Gdansk

1 = Krakéw

i E Poznan

| ® Warszawa
* Problemy: poziom zadtuzenia zblizajacy sie w 1 . . : :

wiekszych miastach do progéw ostroznosciowychi 2008 2009 2010 2011 2012
znaczny spadek przychodéw z PIT i CIT na skutek
spowolnienia gospodarczego

mid PLN

+ Finansowanie: budzety publiczne, granty UE, diug
bilansowy

o = N W OO N 0 ©
| I

Zadtuzenie wybranych miast (% dochodéw)
70% -
+ Ograniczone przypadki finansowania poza bilansem 57%57%

. . L 60% -
sektora publicznego: wodociagi, transport miejski 500/

* PPP/PFI: na razie bardzo niewielki praktyczny dorobek 40% -
30% -
20% -

58%

55%

+ Dwa kluczowe pytania: (1) Jak kontynuowac procesy
inwestycyjne z poszanowaniem progow ostroznosciowych;

(2) Co przyniesie nowa perspektywa finansowa UE? 10% 1
0% -

Krakéw Wroctaw Warszawa Gdansk

m|l kw2010 =[V kw 2010p

—
Zrédfo: miasta, Ministerstwo Finansow, informacje prasowe ICENTIS (v) 9
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Finansowalnos¢ duzych inwestyciji infrastrukturalnych

oo

« Znaczny apetyt rynkéw finansowych
I bankowy na aktywa sektora
publicznego w Polsce

* Duza dostepnosé¢ rynkowych
i multilateralnych zrodet finansowania

* Relatywnie dobre prognozy wzrostu
gospodarczego, szczegolnie w duzych
aglomeracjach

+ Duzy potencjal monetyzacji czesci
aktywow

» Coraz lepsze przygotowanie do
implementacji struktury typu PPP/PFI

Prawne ograniczenia w zwiekszaniu
diugu publicznego, oczekiwana
zmiana regulacji dt. zadtuzenia
samorzadow

Koniecznos¢ finansowania bardzo
znacznych naktadow na bardzo dtugie
terminy splaty

Niewielkie praktyczne doswiadczenie
w implementacji finansowania PPP/PFI

Koniecznos¢ podejmowania decyzji
politycznych dotyczacych monetyzaciji
aktywow

ICENTISOY 10



Zdolnos¢ krajowego systemu bankowego do finansowania

Kluczowe kwestie

» Generalnie, mocna kondycja lokalnego sektora
bankowego: wysoki wspotczynnik wyptacalnosci
(13,5%), niskie poziomy NPL

- Konserwatywna struktura finansowania oparta na
depozytach, niewielka zaleznos¢ od rynkéw
kapitatowych

* Niewielka skala sektora bezwzglednie i relatywnie
do PKB: aktywa ogétem ok. 300 mid EUR

« Relatywnie duze rozproszenie sektora: 5 najwiekszych
bankow kontroluje mniej niz 50% aktywoéw sektora

* Niewielka liczba bankéw zdolnych do zaangazowania
w duze projekty

* Niewielka skala kredytowania korporacyjnego: 210 mid
PLN w potowie 2010, z czego wiekszosé
krétkoterminowa

Zrédfo: NBP

mlid PLN

Kredyty i depozyty gospodarstw domowych
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Dostepnos¢ finansowania miedzynarodowego

Potencjal finansowania poza lokalnym rynkiem

Do tej pory, zarowno sektor bankowy, jak i
korporacyjny uzywaty finansowania
miedzynarodowego na skale znacznie mniejsza niz
wiele innych krajow w CEE

Skala finansowania zewnetrznego jest stabilna

od kilku lat, zarowno w sektorze publicznym jak i
prywatnym; wyjatkiem sa banki refinansujace swoje
aktywa nieziotowe

Obecnosé¢ polskich kredytobiorcow i emitentow na
rynkach miedzynarodowych jest dotychczas bardzo
ograniczona, i niewatpliwie ma bardzo duzy potencjat
wzrostu

Dtuzsze finansowanie w obcych walutach wymagacé

bedzie od pozyczajacych wiekszego wysitku
w obszarze zarzadzania ryzykiem walutowym

Zrédfo: NBP

Zadtuzenie zagraniczne ogotem
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Czy dostep do finansowania bedzie barierg?

Finansowanie nie powinno by¢ bariera dla realizacji duzych inwestycji w kluczowych sektorach

w Polsce, gdyz:

» Dobre sg prognozy wzrostu gospodarczego w Polsce

Bilanse kapitatochtonnych sektoréw sg silne i majg znaczng zdolnos$¢ pozyskania krajowego

I miedzynarodowego finansowania

Lokalny system bankowy jest zdrowy i taki pozostanie

Widoczny jest duzy apetyt na polskie aktywa na rynkach miedzynarodowych

Istnieje znaczny potencjat monetyzacji / sprzedazy wielu aktywdw infrastrukturalnych

Jego organizacja bedzie jednak sporym wyzwaniem, ze wzgledu na:

* Niepewnosci regulacyjne w niektorych sektorach i sub-sektorach

Ograniczone doswiadczenie w organizacji finansowania na naprawde duzg skale

Skale finansowania dostepnego z lokalnego sektora bankowego

Ryzyko walutowe przy finansowaniu miedzynarodowym, spotegowane niepewng datg przystgpienia

do strefy euro

Wocigz niestabilng sytuacje miedzynarodowych rynkéw finansowych

ICENTISO 13
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Dziekuje za uwage

ICENTIS

Michat Lubieniecki
Partner Zarzadzajacy

tel. +48 22 32 53 430

kom. +48 783 575 222

e-mail: michal.lubieniecki@icentis.com
ul. Postepu 15C, 02-676 Warszawa
www.icentis.com

Jezeli jestescie Paristwo zainteresowani otrzymaniem elektronicznej kopii tej prezentacji, prosimy o kontakt na adres: maciej.olender@icentis.com
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