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Konferencja wynikowa Energa SA, 12 sierpnia 2015 r.
- zapis pytan i odpowiedzi

Pawet Puchalski, DM BZ WBK

Pytanie 1: Drugi kwartat byt wyjatkowo dobry dla Segmentu Sprzedazy. Na rynku obserwowali$my
bardzo niskie ceny spot oraz bardzo niskie ceny zielonych certyfikatdw. Chciatbym zapytaé, gdzie
znikneta marza, ktorg teoretycznie powinniscie Panstwo uzyskac? Mam na mysli te¢ nadzwyczajna,
jednorazowg marze, ktora powinna silnie wspiera¢ Segment Sprzedazy. W mojej ocenie by¢ moze jg
zrealizowalicie, co mogtoby oznaczac, ze presja na marze w Segmencie Sprzedazy jest duzo silniejsza
niz widzimy to po nie najlepszych wynikach Grupy Energa.

Seweryn Kedra, Wiceprezes Zarzadu ds. Finansowych Energa SA: Chciatbym powiedzie¢ o trzech
kwestiach. Po pierwsze, tak jak wspominalem w trakcie gtéwnej czeSci prezentacii
- tzw. efekt sprzedawcy z urzedu (SZU) okazat sie dominujgcy, nie udato nam sie go w catoSci
skompensowaC wzrostem marzy. ZanotowaliSmy kilka, kilkanascie milionow zt wyzszej marzy,
natomiast per saldo nie udato sie efektu SZU zlikwidowa¢. Odnoszac sie do czynnikéw, o ktdrych
wspomniat Pan przed chwilg - biezace ceny spot majg dla nas drugorzedne znaczenie, jesli chodzi
0 biezace wyniki. Stosujemy w sprzedazy nazywany przez nas roboczo tzw. model nadagzny, albo
sprzezony. Polega on na tym, Ze kontrakiujemy wigkszg cze$¢ naszego portfela z duzym,
wielomiesiecznym wyprzedzeniem. Jednocze$nie koncentrujemy sie na marzy, zamykajac pozycje
w momencie podpisania kontraktu. Dlatego tez warunki marzowe, ktére wpltynety na wiekszo$¢ naszej
sprzedazy w drugim kwartale, byly ustalone juz wiele miesiecy wczeéniej. W przypadku zielonych
certyfikatow ma Pan racje, ze podobnie jak w wytwarzaniu ta sytuacja istotnie wptyneta na nasz wynik,
w sprzedazy, teoretycznie powinno to poprawi¢ nasz wynik. Natomiast tak sie nie dzieje, poniewaz
nadal mamy podpisane kilkadziesigt uméw z farmami wiatrowymi na wieloletni odbidr zielonych
certyfikatow. Sg to umowy podpisane najczesciej na 15lat po bardzo wysokich
- Z dzisiejszego punktu widzenia - cenach. Moéwimy o poziomach, w ktérych benchmarkiem jest optata
zastepcza, ktora oscyluje na poziomie 0,8-0,9 optaty zastepczej. Te zrédta pokrywajq ponad potowe
naszego rocznego obowigzku. Negatywny efekt w wytwarzaniu zostat tylko w drobnej czesci
skompensowany pozytywnym efektem sprzedazy. Dlatego biorgc pod uwage tylko i wytacznie biezace
notowania energii na spocie, wyniki sprzedazy s nizsze od oczekiwan.

Pytanie 2: Czy Zarzad podtrzymuje polityke dywidendowa, ktéra zostata zapisana w prospekcie, czy
ona tez jest przedmiotem rewizji w ramach aktualizacii strategii?

Andrzej Tersa, Prezes Zarzadu Energa SA: Podtrzymujemy polityke dywidendowa zapisang
w naszym prospekcie emisyjnym.

Piotr Dzigciotowski, Dom Maklerski Citi Handlowy

Pytanie 1: Chciatbym zapyta¢ o sytuacje zwigzang z zielonymi certyfikatami. Jak duzg majq Paristwo te
otwartg pozycje, ktora teoretycznie powinna kompensowa¢ wyniki? Czy mozemy powiedzie¢, ze majq
Panstwo wtasne farmy, ktére majg pohedgowang cene z wtasng sprzedazg? Prosze o informacjg, po
jakich cenach sg transferowane zielone certyfikaty i prad z wytwarzania do sprzedazy? Czy
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w przypadku takich aktywoéw jak farmy, woda, biomasa - sytuacja wyglada podobnie, czy raczej istniejg
w tym zakresie rozdzielenia?

Konrad Tyrajski, Wiceprezes Zarzadu Energa Obrét SA: Polowa naszej pozycji pochodzi
z kontraktéw dtugoterminowych. Reszte kupujemy na rynku i jesli w tym samym czasie nasi partnerzy ze
spotki siostrzanej sg obecni na rynku, to by¢ moze kupujemy ja od nich. Na pewno nie kupujemy
w transakcjach bilateralnych, wiec de facto cato$¢ zielonych certyfikatow nabywamy po cenie rynkowe;.
Natomiast jesli chodzi o energie elektryczng i transfery pomiedzy segmentami, to rdwniez to nie
wystepuje, bo cato$¢ naszych transakciji jest realizowana na poziomie cen rynkowych.

Pytanie 2: Czyli jest to po prostu staba marza?

Konrad Tyrajski, Wiceprezes Zarzadu Energa Obrét SA: Nie, to jest efekt SZU, ktory daje roznice 60
min zt rok do roku. Spadek wyniku to okoto 40 min zt, wiec uzyskujemy 20 min zt dodatkowej marzy.

Pytanie 2: Jaki jest efekt SZU po stronie farm wiatrowych? Poprosze o komentarz w tej kwestii
przedstawiciela Segmentu Wytwarzania. Efekt SZU wystepuje z dwoch stron - z jednej kieszeni
przesuwamy do drugiej, czyli Pafistwo tracq w sprzedazy, ale tez majg Panstwo bardzo duzg sprzedaz
z farm wiatrowych, ktére kompensujg czeSciowo wspomniany efekt SZU. Méwienie tylko o jednym
czynniku nie do korica jest obiektywne.

Konrad Tyrajski, Wiceprezes Zarzadu Energa Obrét SA: Ja reprezentuje jeden segment
i odpowiadam Panu na jego temat. Mozemy kontynuowac ten watek z kolegg z drugiego segmentu.

Pytanie 3a: Tak, jesli mogtbym poprosi¢ o komentarz, jaki byt efekt SZU w segmencie wytwarzania?
Jacek Garbol, Prezes Zarzadu Energa Wytwarzanie SA: Nie do korica rozumiem pytanie.

Pytanie 3b: Wyttumacze. Kiedy odbywa sie debata z prezesem URE i spdtki mowia, ze efekt SZU od
strony sprzedazowej jest dla nich niekorzystny, wtedy prezes URE odpowiada, ze ze wzgledu na duzg
liczbe posiadanych przez spétki aktywow wiatrowych, réwniez zarabiajg one na efekcie SZU. Dlatego
nie mozna jednoznacznie stwierdza¢, ze firmy traca. Jezeli Panstwo méwia, ze kupili drozej energie
z farm wiatrowych jako sprzedawca z urzedu i na tym stracili pienigdze w stosunku do ceny rynkowej, to
prosze 0 odpowiedz, ile Panstwo zarobili, sprzedajac energie z farm wiatrowych.

Jacek Garbol, Prezes Zarzadu Energa Wytwarzanie SA: Tutaj musimy zastanowi¢ sie nad skalg
tego, 0 czym Pan mowi. Energa jako grupa kapitatowa posiada trzy, od niedawna cztery farmy
wiatrowe, o tacznej mocy 185 MW. W poréwnaniu do obowigzku sprzedawcy z urzedu, ktéry dotyczy
naszej spotki siostrzanej, jest to nieporéwnywalna skala. W zwigzku z tym trudno poréwnywac
powyzsze dwie rzeczy. Nie widzimy tego efektu, poniewaz skala dziatalno$ci Energa Wytwarzanie
w zakresie farm wiatrowych jest znacznie mniejsza, niz obowigzek zakupu SZU przez Energe Obrot.

Pytanie 4: A czy mogtby Pan skwantyfikowac efekt SZU w segmencie wytwarzania?

Jacek Garbol, Prezes Zarzadu Energa Wytwarzanie SA: W tym momencie nie potrafie, ale mozemy
to sprawdzi¢ i przekazemy Panu taka informacje.
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Pytanie 5: Moje kolejne pytanie dotyczy sugerowanych odpiséw w segmencie energii odnawialnej.
Jakie muszg zosta¢ spetnione warunki na rynku, zeby Panstwo rzeczywiscie dokonali odpiséw?
Ze wzgledu na akwizycje tam byt miliard, potem byt wydawany capex, patrzac po kontrybucji w ciggu
potowy roku mamy 30 min zt, czyli niecate 5% free cash flow. Dzisiaj mozna stwierdzi¢, ze byta to
akwizycja na bardzo agresywnej wycenie. Co musi sie wydarzy¢, zeby Panistwo musieli to spisa¢?

Seweryn Kedra, Wiceprezes Zarzadu ds. Finansowych Energa SA: W | pdiroczu dokonalismy
odpisu na ponad 11 min zt. Dotyczyt on dwdch projektow, kidre w naszej opinii nie rokuja na realizacje.
Nasze projekty znajdujace sie w poczatkowej fazie rozwoju, podlegajg statej analizie
i w przypadku zaistnienia przestanek do odpisu, taki odpis wykonujemy. Praktycznie w kazdym kwartale
pewne kwoty podlegajg odpisom. Z kolei jesli chodzi o juz dziatajgce aktywa, oczywiscie stosujemy takq
samg polityke, jak wobec wszystkich innych aktywdw, czyli co kwartat wykonywane sg testy na utrate
wartosci. Sg one sprawdzane przez naszych audytoréw i jezeli takie przestanki wystepuja, wtedy
dokonujemy odpiséw. Oczywiscie przygotowujemy projekcje wieloletnie i biezace wyniki, nawet jezeli sg
niezadowalajgce, nie moga by¢ jedyng podstawa do tego, Zeby takie odpisy wykonywac.

Michat Potyra, UBS
Pytanie 1: Prosha o komentarz dotyczacy wptywu upatéw na wyniki operacyjne spotki.

Roman Pionkowski, Prezes Zarzadu Energa Operator SA: Jak Panstwo wiecie, w poniedziatek PSE
jako operator Krajowego Systemu Elekiroenergetycznego zdecydowat sie na wprowadzenie 20 stopnia
zasilania. To oznacza istotne ograniczenia zuzycia energii elektrycznej metodami administracyjnymi.
Przy bardzo niskim stanie wod i niskiej produkciji w elektrowniach wodnych pojawity sie prognozy, ktore
sie potwierdzity, ze nie bedzie rowniez wiatru i tym samym produkcja z elektrowni wiatrowych bedzie na
bardzo niskim poziomie. Jednocze$nie pojawity sie ryzyka, ze po weekendowych odstawieniach nie
wszystkie bloki cieplne wrdcg do produkcji w prosty sposob i te obawy skumulowaty sie na poczatku
tygodnia. To spowodowato, ze PSE ogtosito 20 stopien zasilania. Mowimy o procedurach
niestosowanych od 1989 r. Jako Energa rozpoczeliSmy redukcje poziomu poboru energii elektrycznej
przez naszych klientéw o godz. 10:00. Zwykle o tej porze roku maksymalny pobér energii elektrycznej
nastepuje w tzw. szczycie porannym, czyli migdzy godz. 11:00 a 14:00, a najczesciej tuz po godz.
13:00. Tak si¢ zapowiadat rowniez poniedziatek. O 10:00 ze zwyklego poziomu naszego
zapotrzebowania - okoto 3,3 tys. MW zredukowaliSmy zapotrzebowanie do 3,1 tys. MW
i utrzymywali$my ten stan do godz. 12:00. Nie znamy jeszcze efektu w skali kraju. Prawdopodobnie
PSE niedtugo ogtosi te wyniki. Natomiast juz ok. godz. 12:00 byto widoczne, ze bezpiecznie przejdziemy
przez szczyt. Dlatego PSE o 12:27 zdecydowato sie obnizy¢ ograniczenia do poziomu 19. Poniedziatek
nie przyniost wigkszych zaktocen dla bezpieczenstwa systemu. Poziom redukcji w poszczegolnych
godzinach byt rézny, od 300 MW do 500 MW. Wtorek byt juz nieco tagodniejszy pod tym wzgledem.
Dzisiaj jak Panstwo wiedzg od godz. 11:00 obowigzuije juz tylko 11 stopien zasilania, wiec tak naprawde
jest to bardziej gotowos$¢ do ograniczenia zapotrzebowania niz faktyczne ograniczenia. Spodziewamy
sig, ze sytuacja wrdci do normy juz jutro. Gtoéwnie dlatego, ze udato sie przywréci¢ do produkciji gtéwne
jednostki cieplne, ktore stabilizujg prace systemu w okresie letnim. Produkcja wiatrowa w tych
warunkach jest niestety niewielka. Ciesze sie, ze potrafiliSmy sprosta oczekiwaniom Krajowego
Systemu Elektroenergetycznego. Natomiast pozostaje pewien niedosyt zwigzany z faktem, ze nie
wykorzystano wszystkich mechanizmoéw rynkowych, ktére byty przygotowywane na takie wydarzenia,
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czyli przede wszystkim mechanizm negawatdéw. MieliSmy jako Grupa zawartg umowe z PSE na
redukcje na warunkach rynkowych, a po ten mechanizm tym razem nie siegnigto. Mysle, ze najgorsze
mamy za soba. Pozostaje kwestia oceny, ale na to jest jeszcze nieco za wcze$nie. Dzisiaj moge
powiedzie¢, ze jezeli chodzi o efekty dla Energa Operator, to nasz ubytek sprzedazy ustug
dystrybucyjnych szacujemy na 2-2,5 min zt. To jest ztozony mechanizm, ktéry przetozyt sie réwniez na
wycene energii elektrycznej na rynku bilansujacym i spotowym, co Panstwo zapewne obserwuijecie.

Konrad Tyrajski, Wiceprezes Zarzadu Energa Obrét SA: Odniose sie tylko do wptywu tych ostatnich
wydarzen na wyniki catej Grupy. Prezes Pionkowski mowit bardziej w odniesieniu do Energa Operator,
bo rzeczywiscie podstawowe zagrozenie, ktére moze dla nas powsta¢ w tej sytuacji to obnizony
wolumen. Z kolei analizujgc wptyw wskazanej sytuacji na catq Grupe, to jeszcze za wcze$nie, zeby
powiedzie¢ o ostatecznych efektach. Dzisiaj w trakcie konferencji prasowej padio pytanie, czy te
pojawiajace sie momentami bardzo wysokie ceny moga mie¢ na nas negatywny wplyw. Chciatbym
podkresli¢, ze te zawirowania cenowe mogg by¢ nawet dla nas szansg. Ostroleka dziatajac tylko
w niewielkim ograniczeniu, moze realizowa¢ dodatkowe zyski sprzedajac momentami energie po bardzo
wysokich cenach, wielokrotnie przewyzszajacych normalng ceng, po ktorej sprzedaje do PSE. Mowimy
0 cenie wymuszonych dostaw plus operacyjnej rezerwie mocy. Na podsumowania jeszcze przyjdzie
czas. Upaly w pewnym stopniu odbijg sie na naszej generacji z elektrowni wodnych. Bedziemy to
ostatecznie wiedzie¢, kiedy podsumujemy ten miesigc na poczatku wrzeénia.

Pytanie od internauty
Pytanie 1: Jaki Pafistwa zdaniem moze by¢ wptyw SZU na Grupe Energa w przysztym roku?

Konrad Tyrajski, Wiceprezes Zarzadu Energa Obrét SA: Najpierw odpowiem na pytania odnoszace
sie do kwestii negawatow. My jako jedyny w Polsce agregator, poprzez naszg spotke zalezng Espirion,
mamy podpisang umowe z PSE, ktére moze wezwa¢ nas do redukcji do 132 MW. ByliSmy gotowi
zarbwno wczoraj, jak i dzisiaj to wykona¢. PSE z tego nie skorzystato, wykorzystato natomiast efekt
wprowadzenia stopni zasilania. Jako cata Grupa, oprécz umowy z PSE mamy réwniez inne umowy
i jesteSmy w stanie z dnia na dziert dokona¢ redukcji na poziomie 350 MW. Caty czas rozwijamy te
ustuge, do korica roku osiggniemy pewnie ponad 400 MW. Natomiast jesli spojrzymy, jak w naszej
Grupie wygladato ograniczenie wynikajace z 20 stopnia zasilania, to Energa Operator obnizyt peak
o okoto 300-350 MW. To doktadnie tyle, ile moglibysmy zagregowac. Gdyby PSE siegneto po ten
mechanizm to ograniczenia dotyczytyby tylko tych sposrod naszych klientéw, ktdrzy sg przygotowani na
tego typu ograniczenia. Z kolei ci klienci, ktorzy nie mogliby wprowadzi¢ ograniczen, nie musieliby tego
robi¢. Chcemy bardzo mocno podkre$la¢, ze taka ustuga istnieje. Z takiej ustugi chcielibySmy
w przysziosci korzystac, gdyz dla catego systemu elektroenergetycznego, jak i dla gospodarki jest to
rozwigzanie znacznie lepsze, niz wprowadzenie wysokich stopni zasilania. Odpowiadajac na pytanie
o skale efektu SZU w przyszlym roku — nie potrafie odpowiedzie¢, bo jest to pochodna cen ustalonych
przez prezesa URE, pochodna cen rynkowych i pochodna wietrznosci. Zadnej z tych trzech wartosci nie
znam. Odpowiedzig jest iloczyn powyzszych sktadowych, wiec jest on bardzo trudno prognozowalny.

Piotr Dzigciotowski, Dom Maklerski Citi Handlowy
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Pytanie 1: Sg Panstwo pierwsza grupg energetyczna, ktéra posiada MW farmy fotowoltaiczne;.
Chciatbym wiec zapytaé, ile kosztuje taki MW i ile bedzie zarabiat?

Jacek Garbol, Prezes Zarzadu Energa Wytwarzanie SA: Cena wskaznikowa to 5 min zt na MW
i méwimy tu o farmie juz zrealizowanej, nazywanej u nas farma fotowaltaniczng Delta. Znajduje sie
w Gdansku, w okolicach Rafinerii Gdanskiej. Czy zarabia? Polski rynek fotowoltaiczny dopiero zaczyna
funkcjonowaé, obserwujemy spadek cen jednostkowych. Widzimy, ze w perspektywie potrocza, roku te
ceny spadajg 0 20-30%. Wierzymy, Ze jest to obszar, ktdry bedzie rentowny. Oceniam, Ze dzisiaj jego
rentowno$¢ oscyluje wokot zera. Liczymy na wsparcie i obie farmy Delta i Czernikowo, o ktérej
wspominali moi koledzy z Zarzadu, majg takie dofinasowanie. Nie doktadamy do tego.

Krzysztof Kubiszewski, DM Trigon

Pytanie 1: Jaka byla przyczyna zmiany ksiegowania wskazanych certyfikatow, tak aby zwiekszy¢
wskaznik dug netto/EBITDA? Prosze réwniez o informacje, jaki w tym momencie jest poziom
kowenantow?

Seweryn Kedra, Wiceprezes Zarzadu ds. Finansowych Energa SA: Na pewno motywacjg nie bylo
zwigkszenie poziomu wskaznika, to jest jedynie efekt uboczny. Motywacje stanowita bardzo diuga
dyskusja - najpierw u nas wewnatrz, pdzniej z audytorem. Temat nie jest bardzo precyzyjnie opisany
w MSR-ach i kazdy biegty rewident i specjalista do spraw rachunkowo$ci moze mie¢ na ten temat swoje
zdanie. Po rozmowie z audytorem uznalismy w ramach zarzadu, ze profil ryzyka tych instrumentow jest
nieco inny niz gotéwka, nawet pomimo tego, ze teoretycznie mozemy natychmiastowo zamieniac te
instrumenty na gotoéwke. Dlatego tez wydzieliliSmy to do osobnej pozycji. Nazywa sie ona ,Inwestycje
w aktywa funduszy” i z punktu widzenia naszych dtugoterminowych perspektyw zmiana ta nie ma
znaczenia, gdyz mozemy w bardzo krotkim czasie te Srodki zamieni¢ na gotéwke. Tak zrobilimy
w pierwszym poétroczu, kiedy pod wyptate dywidendy zamieniliémy na gotéwke ponad 200 min zt z tego
funduszu. Nadrzednym celem na pewno nie byta che¢ modyfikacji poziomu wskaznika. Nasz poziom
kowenantow to 3,5 — obowigzuje on takze w programie emisji obligacji krajowych i nie uwzglednia
$rodkow z funduszu. W przypadku kowenantéw z Europejskim Bankiem Odbudowy i Rozwoju nie ma to
zadnego znaczenia. Wskaznik jest dalej wyliczany tak samo, natomiast dla przejrzystosci przyjeliSmy te
mniej korzystng perspektywe.

Pytanie 2: Czy mozna przyja¢, ze do kowenantéow zostata 1,5-krotnos¢ wyniku EBITDA, tak by
osiggna¢ 3,5, czyli wskaznik jest na poziomie ok. 2 w tej chwili?

Seweryn Kedra, Wiceprezes Zarzadu ds. Finansowych Energa SA: Radzitbym raczej przyja¢: na ten
moment wskaznik jest na poziomie 1,6. Taki mogtby by¢ gdyby$my uwzglednili w nim fundusz.

Pytanie 3: Czy w Pana ocenie spétka bytaby w stanie pozyska¢ taka iloS¢ dtugu Zeby kiedykolwiek
samodzielnie zrealizowac¢ blok w Ostrotece, a jednoczesnie nie przekroczy¢ kowenantow?

Seweryn Kedra, Wiceprezes Zarzadu ds. Finansowych Energa SA: Poziom funduszu nie bedzie
miat specjalnego znaczenia, tym bardziej, ze w chwili obecnej takich pomystow nie mamy.
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Pytanie 4: Chciatbym jeszcze zapytac o zielone certyfikaty. Do momentu wejscia nowej Ustawy o OZE
nic sie nie zmieni, ale jaki bytby bezposredni czynnik, ktory miatby wptyna€ na powré6t poziomu ceny do
okolic optaty zastepczej? Czy w nowej ustawie zmienione sg parametry np. ilosci przyznanych
certyfikatow, badz parametry warto$ci umorzen? Jaki bedzie mechanizm, ktéry powinien zadziata¢, aby
cena wzrosta?

Seweryn Kedra, Wiceprezes Zarzadu ds. Finansowych Energa SA: W nowej ustawie przede
wszystkim cze$¢ podmiotdw, ktére do tej pory otrzymywaly certyfikaty, zostata z tego wytaczona. Juz
dawno informowalismy, ze bedziemy mieli od przysztego roku istotne straty z tytutu Ustawy o OZE.
Mowa tu zaréwno o elektrowniach wodnych we Whioctawku, jak i Bielkowie, poniewaz ich zainstalowana
moc przekracza 5 MW, a takie podmioty nie bedg juz wspierane. Wsparcie ograniczone zostanie
réwniez dla biomasy. Oczywiscie tez aktywa, ktére bedg juz w nowym rezimie aukcyjnym nie bedg
otrzymywac certyfikatow. Ogolnorynkowy consensus zaktada, ze z powodu zmniejszajacej sie podazy,
sytuacja cenowa powinna sie uzdrowi¢. Wzigwszy pod uwage obecng nadpodaz - jeszcze przynajmniej
przez kilka, kilkanascie miesiecy te ceny moga by¢ niskie, cho¢ trudno na razie wyrokowac.

Tomasz Krukowski, Deutsche Bank

Pytanie 1: Prasa donosita, ze PKP Energetyka to temat zamkniety, czy to prawda i nie bedziecie brali
w tym procesie udziatu? Czy widzicie inne duze aktywa, oczywiscie poza aktywami weglowymi,
o ktérych Pan Prezes wspomniat 2-3 godziny temu, ktére chcielibyscie kupi¢? A jezeli nic takiego nie
widzicie, to jaki jest sens utrzymywania tak duzej pozycji gotowkowej na bilansie?

Seweryn Kedra, Wiceprezes Zarzadu ds. Finansowych Energa SA: Zaczne od kwestii pierwszej,
péznej przejde do trzeciej, a Prezes opowie o drugiej. Jesli chodzi o PKP Energetyka, to nie
komentujemy tego tematu, tym bardziej, ze zgodnie z tym co donosi prasa od poniedziatku sprawa jest
zamknieta. Odpowiadajac na pytanie o sens utrzymywania duzej pozycji gotowkowej. Prosze zauwazyé,
ze potrzebujemy utrzymac rowniez pewng czes¢ gotdwki, ktora zapewnia nam biezaca ptynnosé Grupy.
Oczywiscie nie wykluczamy, ze w przysztosci dodatkowa gotéwka okaze sie pomocna w celu realizacji
kolejnych projektow akwizycyjnych.

Andrzej Tersa, Prezes Zarzadu Energa SA: Obserwujemy rynek akwizycji oraz mozliwosci, jakie sie
na nim pojawiajg. W tej chwili zadnych konkretnych planéw nie mamy.
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