Klucz do finansowania inwestycji energetycznych - dywersyfikacja ich
Zrodet

W sytuacji ograniczen na rynkach finansowych i ostroznosci bankow w angazowanie sie w wieloletnie
projekty inwestycyjne, pozyskanie przez sektor energetyczny srodkow na realizacje planowanych inwestycji
jest trudniejsze, lecz w peini wykonalne - mowi Michat Lubieniecki, partner w Icentis Corporate Solutions.

Polski sektor bankowy, znajdujacy sie w dobrej kondycji i cechujacy sie m.in. wysoka ptynnoscia, dobrym wskaznikiem
wyptacalnosci (13,5 proc.) czy niskim wskaznikiem kredytow niepracujacych (NPL), ma jednak relatywnie maty potencjat
finansowania naprawde duzych projektdw. Jego taczne aktywa siegajg 300 mld EUR, lecz zarazem sektor jest rozproszony,
a piec najwiekszych bankéw kontroluje mniej niz potowe tych aktywow.

- W zasadzie tylko trzy-cztery najwieksze polskie banki, ktére sg najbardziej naturalnym zrédtem finansowania, sg zdolne do
Znaczacego zaangazowania w finansowanie budowy np. bloku energetycznego o mocy 800-1000 MW, wartosci 1.5-2 mid
EUR - mowi Michat Lubieniecki. - Do tego trzeba pamietaé, ze od czasu kryzysu finansowego banki w Polsce i Europie
bardzo niechetnie udzielajg finansowania na okres ponad pieciu lat.

Swiadczy o tym mata skala kredytowania korporacyjnego w Polsce. Wedtug stanu z potowy 2010 r. , nie przekraczata ono
210 mld zt, z czego wiekszos¢ stanowita krotkoterminowe kredyty obrotowe.

Zdaniem eksperta Icentis, takze krajowy rynek obligacji korporacyjnych - znajdujacy sie ciggle na etapie rozwoju - nie byiby
w stanie wchtongé wiecej niz dwdch-trzech duzych emisji z jednego sektora, gdyby nastapity one w krétkim czasie.
Energetyka musi zatem szuka¢ alternatywnych sposobdw finansowania.

Zrédtem czesto uzywanym w branzy energetycznej na catym $wiecie jest finansowanie towarzyszace importowi urzadzen
i instalacji. Wszystkie kraje wysoko uprzemystowione majg publiczne instytucje wspierajace eksport swoich produktow
(takze Polska - KUKE), szczegdlnie dobr inwestycyjnych z wieloletnim terminem ptatnosci, przez specjalne kredyty
i ubezpieczenia kredytow eksportowych. W przypadku niektérych projektéw, z takich zrédet moze pochodzi¢ nawet do 40-50
proc. potrzebnych $rodkdw inwestycyjnych.

- Warunki ich pozyskania przez importera sg bardzo rozne i zalezg od instytucji i jej kraju pochodzenia - dodaje
M. Lubieniecki. - Czasami finansowanie to moze by¢ nawet tansze od komercyjnego, lecz czasami stanowi jedyng
alternatywe.

Zaleca on tez sieganie po finansowanie inwestycji ze zréddet miedzynarodowych, w tym szczegdlnie Europejskiego Banku
Odbudowy i Rozwoju czy Europejskiego Banku Inwestycyjnego.

- Polskie firmy mogg liczy¢é na dobre przyjecie i oceny, szczegdlnie projektéw stuzacych szeroko rozumianej poprawie
efektywnosci energetycznej - stwierdza Michat Lubieniecki.

Przekonat sie o tym zarzad Grupy Energa, ktdry w kwietniu tego roku podpisat z EBOR, EBI i Nordyckim Bankiem
Inwestycyjnym umowe kredytowg na 2 mld euro, o terminach zapadalno$ci nawet do 15 lat. Wytacznym doradcq
finansowym przy aranzacji tego finansowania byt Icentis.

- Pod wieloma wzgledami byfa to precedensowa transakcja , nie tylko z punktu widzenia finansowania w polskim sektorze
energetycznym, ale przez polskie korporacje na rynku miedzynarodowym - podkresla Lubieniecki. - Szczegdlnie warte
podkreslenia jest uzyskanie bardzo dtugiego okresu finansowania, wykraczajacego poza standardowe warunki stosowane dla
kredytdw korporacyjnych.

Zwraca on uwage, ze przekonanie instytucji finansowych do atrakcyjnosci finansowania wieloletnich projektow
energetycznych jest - w obecnej sytuacji - do$¢ trudne, lecz w petni wykonalne. Decyduje o tym zaréwno ranga
i merytoryczna ocena inwestycji, jak réwniez dobre i staranne przygotowanie analiz i dokumentacji. Z praktyki Icentis
wynika, ze szczegdlnej starannos$ci wymaga przedstawienie wszystkim mozliwych ryzyk inwestycyjnych, specyficznych
uwarunkowan polskiego sektora energetycznego, ale takze atrakcyjnosci takich inwestycji, bowiem energetyka ma dobrg
zyskownosc i zdolno$¢ do generowania gotowki na poziomie kilkunastu miliardéw ztotych (EBITDA) rocznie.
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