
Dobre wyniki i stabilne perspektywy 
Grupy ENERGA 

15 marca 2016 roku 

Wyniki finansowe za 12 miesięcy 2015 roku  



Dobre wyniki wszystkich Segmentów Grupy ENERGA  
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EBITDA 

1 218 
1 561 1 536 1 688 

411 

405 
771 508 1 629 

1 965 

2 307 2 196 

2012 2013 2014 2015

Dystrybucja Pozostałe

3 684 3 796 3 997 4 255 

7 493 7 633 6 593 6 549 

11 177 11 429 
10 590 10 804 

2012 2013 2014 2015

Dystrybucja Pozostałe

320 
612 599 667 136 

131 
407 173 

456 

743 

1 006 
840 

2012 2013 2014 2015

Dystrybucja Pozostałe

Zysk netto Przychód 

1. Systematyczna poprawa wyniku w kluczowym Segmencie 
Dystrybucji 

2. Blisko 1,6 mld zł nakładów inwestycyjnych na terenie Polski 

 



Systematyczna poprawa wyniku w kluczowym 
Segmencie Dystrybucji…  
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EBITDA (mln zł) Zysk netto (mln zł) 

Marża EBITDA Marża zysku netto 

372 350 

1 536 
1 688 

35% 31% 

38% 
40% 

IV kw.
2014

IV kw.
2015

2014 2015

158 
103 

599 
667 

15% 
9% 

15% 

16% 

IV kw.
2014

IV kw.
2015

2014 2015

Dystrybucja ee (TWh) 

5,4 5,5 

20,9 21,5 

IV kw.
2014

IV kw.
2015

2014 2015



1 536 
1 688 

18 34 139 22 36 8 

EBITDA 2014 Marża na
dystrybucji

Straty
sieciowe

Przychody z
przyłączy

OPEX Podatek od
nieruchomości

Wynik na
pozostałej

działalności
operacyjnej

EBITDA 2015

EBITDA Bridge (mln zł) 

…na skutek wzrostu marży na działalności regulowanej…  
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372 +41 0 +9 -74 -3 +4 350 

EBITDA 
IV kw. 2014 

EBITDA 
IV kw. 2015 



SAIDI (liczba min./odb.) 

SAIFI (liczba zakłóceń/odb.) 

…przy poprawie planowanych wskaźniki niezawodności 
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3,2 
2,7 

0,4 
0,7 

3,5 3,4 

2014 2015

SAIFI (planowane, nieplanowane i  

katastrofalne) 

awarie masowe SAIFI (liczba zakłóceń na odb.)

216 
168 

46 118 

262 
286 

2014 2015

SAIDI (planowane, nieplanowane i  
katastrofalne) 

44 42 

2 
44 44 

IV kw. 2014 IV kw. 2015

SAIDI (planowane, nieplanowane i  

katastrofalne) 

0,7 0,7 

0,7 0,7 

IV kw. 2014 IV kw. 2015

SAIFI (planowane, nieplanowane i  

katastrofalne) 



Rosnące wyniki Segmentu Sprzedaży… 
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EBITDA (mln zł) Zysk netto (mln zł) 

- Marża EBITDA - Marża zysku netto 

-18 

56 

131 

172 

-1% 

4% 

2% 

3% 

IV kw.
2014

IV kw.
2015

2014 2015

-14 

35 

108 
119 

-1% 

2% 

2% 

2% 

IV kw.
2014

IV kw.
2015

2014 2015

Sprzedaż detaliczna ee (TWh) 

4,3 4,4 

16,4 16,8 

IV kw.
2014

IV kw.
2015

2014 2015



131 

172 

12 9 

9 29 

36 6 

EBITDA
2014

Marża na
sprzedaży energii

elektrycznej

Marża na obrocie
Prawami

Majątkowymi i
EUA/CER

Marża na
sprzedaży gazu

Pozostała
działalność
operacyjna

Odpis aktualizujący
należności

Pozostałe EBITDA
2015

EBITDA Bridge (mln zł) 

…poprzez rozwój oferty na konkurencyjnym rynku 
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-18 +49 +29 +2 +8 -1 -13 56 

EBITDA 
IV kw. 2014 

EBITDA 
IV kw. 2015 



EBITDA (mln zł) Zysk netto (mln zł) 

Poprawny wynik Wytwarzania w niesprzyjających 
warunkach 

- Marża zysku netto 
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- Marża EBITDA 

170 

81 

698 

375 

34% 

24% 

38% 

27% 

IV kw.
2014

IV kw.
2015

2014 2015

85 

17 

384 

115 

17% 

5% 

21% 

8% 

IV kw.
2014

IV kw.
2015

2014 2015

Produkcja ee brutto (TWh) 

0,4 

0,4 

1,8 

1,7 

1,3 

1,0 

5,1 

4,1 

IV kw.
2014

IV kw.
2015

2014 2015

OZE



EBITDA Bridge (mln zł) 

Niższy koszt paliw i wyższa sprawność odpowiedzią na 
spadek cen i wolumenów  
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170 -92 -63 -4 0 +56 +5 +9 -1 80 

EBITDA 
IV kw. 
2014 

EBITDA 
IV kw. 
2015 

698 

375 

231 

224 

14 

28 

12 

145 7 
10 

EBITDA 2014 Przychody ze

sprzedaży

energii

Przychody ze

sprzedaży praw

majątkowych

Przychody z

Operacyjnej

Rezerwy Mocy

Przychody ze

sprzedaży i

dystrybucji

ciepła

Koszt zużycia

paliw do

produkcji

Koszt uprawnień

do emisji

Odpisy

projektów farm

wiatrowych

Pozostałe

przychody/koszt

EBITDA 2015



* W kategorii pozostałe i korekty ujęto spółki świadczące usługi na rzecz Segmentu Wytwarzanie, spółki celowe budujące nowe źródła 
wytwórcze w Grupie ENERGA, farmy PV, a także eliminacje transakcji wzajemnych pomiędzy liniami biznesowymi.  

Produkcja brutto ee według paliw (GWh) 
EBITDA w podziale na linie biznesowe 
(mln zł) 

Utrzymujemy wysoki udział OZE w produkcji ee: 42% 
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- w tym produkcja z OZE 
(bez elektrowni szczytowo-
pompowej w Żydowie) 

870 
524 

3 262 

2 357 
175 

155 

871 

724 

168 

152 

663 

633 

82 

133 

308 

419 

1 

4 

1 296 

964 

5 103 

4 136 

IV kw. 2014 IV kw. 2015 2014 2015

Węgiel Woda Biomasa Wiatr PV

1 808 

426 

418 

1 743 

54 27 

283 

155 
19 

28 

79 

73 

113 

32 

339 

148 

14 

18 

40 

39 

-29 -24 -43 -40 

170 

81 

698 

375 

IV kw. 2014 IV kw. 2015 2014 2015

Woda

Wiatr

Elektrownia w Ostrołęce

CHP

Pozostałe i korekty*



Łączne nakłady inwestycyjne Grupy ENERGA w 2015 roku 
wyniosły 1 583 mln zł  

Kluczowe inwestycje w Segmencie Dystrybucji: 

1. 385 mln zł rozbudowa sieci w związku  
z przyłączaniem nowych odbiorców 

2. 492 mln zł modernizacja sieci dystrybucyjnej  
w celu poprawy niezawodności dostaw 

3. 109 mln zł pozostałe nakłady na innowacyjne 
technologie i rozwiązania sieciowe (Smart Grid, 
SID) 

w wyniku których: 

a. przyłączono 30,2 tys. nowych klientów  

b. wybudowano i zmodernizowano prawie  
4,4 tys.  km linii wysokiego, średniego i niskiego 
napięcia 

c. przyłączono do sieci 679 MW nowych źródeł 
OZE 

Blisko 1,6 mld zł nakładów inwestycyjnych 
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633 

404 

1 148 1 123 
17 

18 

38 58 

79 

147 

271 
392 

6 

17 

20 

10 

735 

586 

1 477 

1 583 

IV kw. 2014 IV kw. 2015 2014 2015

Dystrybucja Sprzedaż Wytwarzanie Pozostałe i korekty

mln zł 

Kluczowe inwestycje w Segmencie Wytwarzania: 

1. 175 mln zł Linia Biznesowa Elektrownia w Ostrołęce 

2. 108 mln zł FW Parsówek 

3. 40 mln zł Linia Biznesowa CHP, w tym modernizacja 
źródeł CHP w Elblągu, Kaliszu i Żychlinie 

4. 13 mln zł PV Czernikowo 

5. 10 mln zł modernizacja MEW i EW Włocławek 



Segment 
Sprzedaży 

wysokie koszty „Sprzedawcy z Urzędu” 

utrzymanie niskiego średniego kosztu umorzenia „zielonych” PM na 1 MWh 
 
nie zakładane wcześniej utrzymanie obowiązku umarzania  „białych” PM 

Segment 
Wytwarzania 
 
OZE 
 
 
 
Elektrownia 
w Ostrołęce 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

utrzymanie się niskich cen „zielonych” PM, przy mniejszym wolumenie wytworzonych „zielonych” 
PM (EW Włocławek jako energia czarna) 
 
potencjalnie lepsze warunki hydrometeorologiczne 
 
wyższy wolumen produkcji energii elektrycznej i PM ze względu na oddanie FW Parsówek  
(26 MW) 
 
niższe jednostkowe koszty zużycia węgla 
 
wyższe przychody z rezerwy operacyjnej mocy 
 
remont i modernizacja kolejnego bloku (przerwa techniczna w okresie marzec – czerwiec br.) 
 
utrzymanie się niskich cen „zielonych” PM 
 
wsparcie dla biomasy tylko dla instalacji dedykowanej 
 
mniejsza ilość darmowych uprawnień do emisji CO2 

 

Perspektywa roku 2016 pod silnym wpływem czynników 
rynkowych i regulacyjnych 

Skorygowana EBITDA  
perspektywa 2016 vs 2015 

Segment 
Dystrybucji 

wzrost Wartości Regulacyjnej Aktywów do 11,5 mld zł w taryfie na 2016 rok 

spadek WACC  z 7,193% na 5,675% 

spadek przychodów z przyłączy 

12 

12 



Dobre wyniki i stabilne perspektywy 
Grupy ENERGA 

15 marca 2016 roku 

Wyniki finansowe za 12 miesięcy 2015 roku  



Informacje dodatkowe 



1. 2,9 mln liczba klientów 

2. 25,7 TWh – sprzedana energia elektryczna w 2015 roku, 

w tym 6,8 TWh w 4 kwartale 

Wytwarzanie1 

Dystrybucja 

1. 182 tys. km linii energetycznych 

2. 21,5 TWh - dostarczona energia elektryczna  

w 2015 roku, w tym 5,5 TWh w 4 kwartale 

3. Zasięg 75 tys. km2 

Sprzedaż 

Kluczowe aktywa Grupy ENERGA 

15 

1 Moc zainstalowana 

1. Elektrownie wodne 

a) Włocławek (160 MW) 

b) Mniejsze jednostki wytwórcze (42 MW) 

c) Elektrownia szczytowo-pompowa w Żydowie (150 MW) 

2. 4 farmy wiatrowe (łączna moc 185 MW) 

a) Karcino (51 MW) 

b) Karścino (90 MW) 

c) Bystra (24 MW) 

d) Myślino (20 MW) 

3. Farma fotowoltaiczna pod Gdańskiem (1,6 MWe) oraz   
w gminie Czernikowo* koło Torunia (ok. 4 MWe) 

4. Elektrownia systemowa w Ostrołęce B (647 MW,     
dodatkowo w wyniku uciepłownienia EEO B - 220 MWt 

5. Pozostałe elektrociepłownie i ciepłownie (82 MWe, 486 MWt) 

* oddano w październiku 2015 roku 



Działalność regulowana 
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(GWh) 
 IV kw. 
2014 

 IV kw. 
2015 

Zmiana 2014 2015 Zmiana 

Dystrybucja energii elektrycznej 5 417 5 452 1% 20 923 21 486 3% 

Produkcja ee brutto, w tym: 1 296 964 -26% 5 103 4 136 -19% 

OZE 418 426 2% 1 808 1 743 -4% 

produkcja elektrowni szczytowo-pompowej  
w Żydowie 

8 15 76% 34 37 8% 

produkcja w wymuszeniu ENERGA Elektrownie 
Ostrołęka* 

566 394 -30% 2 661 2 038 -23% 

Sprzedaż detaliczna energii elektrycznej, w tym:  4 277 4 423 3% 16 364 16 767 2% 

taryfa G 1 352 1 231 -9% 5 261 5 240 - 

* uwzględnia produkcję OZE z biomasy 
** na podstawie wolumenów dotyczących energii elektrycznej 

100% 

76% 

32% 

100% 

76% 

31% 

Dystrybucja Wytwarzanie Sprzedaż

Udział działalności regulowanej w segmentach Grupy** 

2014 2015

16 



EBITDA (mln zł) 

Struktura EBITDA Grupy ENERGA 
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372 350 

1 536 
1 688 

170 
81 

698 375 

-18 

56 

131 

172 

-51 
-5 -58 -38 

474 
482 

2 307 

2 197 

IV kw. 2014 IV kw. 2015 2014 2015

Dystrybucja Wytwarzanie Sprzedaż Pozostałe i korekty



 
Podsumowanie IV. kwartału 2015 roku 
 

mln zł 

Dystrybucja Sprzedaż Wytwarzanie 

IV kw. 
2014 

IV kw. 
2015 

Zmiana 
IV kw. 
2014 

IV kw. 
2015 

Zmiana 
IV kw. 
2014 

IV kw. 
2015 

Zmiana 

Przychody ze sprzedaży 1 071 1 118 4% 1 527 1 543 1% 503 332 -34% 

EBITDA 372 350 -6% -18 56 
pow. 

100% 
170 81 -53% 

Marża EBITDA 34,7% 31,3% ∆ -3,5 p.p. -1,1% 3,7% ∆ 4,8 p.p. 33,8% 24,3% ∆ -9,6 p.p. 

EBIT 197 168 -15% -26 47 pow. 100% 131 33 -74% 

Zysk netto 158 103 -35% -14 35 
pow. 

100% 
85 17 -81% 

Marża zysku netto 14,7% 9,2% ∆ -5,5 p.p. -0,9% 2,2% ∆ 3,1 p.p. 17,0% 5,0% ∆ -12 p.p. 

CAPEX 633 404 -36% 17 18 7% 79 147 86% 

mln zł 

Wytwarzanie, w tym: 

Woda Wiatr 
Elektrownia w 

Ostrołęce 
CHP 

IV kw. 
2014 

IV kw. 
2015 

Zmiana 
IV kw. 
2014 

IV kw. 
2015 

Zmiana 
IV kw. 
2014 

IV kw. 
2015 

Zmiana 
IV kw. 
2014 

IV kw. 
2015 

Zmiana 

Przychody ze sprzedaży 71 53 -26% 27 36 31% 343 190 -45% 61 58 -5% 

EBITDA 54 27 -51% 19 28 49% 113 32 -71% 14 18 26% 

Marża EBITDA 76,0% 50,6% 
∆ -25,4 

p.p. 
67,9% 77,7% 

∆ 9,8 
p.p. 

33,0% 17,0% 
∆ -15,9 

p.p. 
23,4% 30,8% 

∆ 7,4 
p.p. 

EBIT 47 19 -60% 9 16 87% 100 11 -89% 6 9 62% 

CAPEX 13 3 -75% 3 0 -100% 9 62 
pow. 
100% 

9 12 26% 

18 



Podsumowanie 12 miesięcy 2015 roku 

mln zł 

Dystrybucja Sprzedaż Wytwarzanie 

2014 2015 Zmiana 2014 2015 Zmiana 2014 2015 Zmiana 

Przychody ze 
sprzedaży 

3 997 4 255 6% 5 715 5 740 - 1 823 1 384 -24% 

EBITDA 1 536 1 688 10% 131 172 31% 698 375 -46% 

Marża EBITDA 38,4% 39,7% ∆ 1,2 p.p. 2,3% 3,0% ∆ 0,7 p.p. 38,3% 27,1% ∆ -11,2 p.p. 

EBIT 844 977 16% 101 138 37% 556 207 -63% 

Zysk netto 599 667 11% 108 119 10% 384 115 -70% 

Marża zysku netto 15,0% 15,7% ∆ 0,7 p.p. 1,9% 2,1% ∆ 0,2 p.p. 21,1% 8,3% ∆ -12,8 p.p. 

CAPEX 1 148 1 123 -2% 38 58 53% 271 392 44% 

mln zł 

Wytwarzanie, w tym: 

Woda Wiatr 
Elektrownia w 

Ostrołęce 
CHP 

2014 2015 Zmiana 2014 2015 Zmiana 2014 2015 Zmiana 2014 2015 Zmiana 

Przychody ze 
sprzedaży 

374 247 -34% 120 112 -6% 1 159 844 -27% 176 188 7% 

EBITDA 283 155 -45% 79 73 -7% 339 148 -56% 40 39 -2% 

Marża EBITDA 75,8% 62,6% 
∆ -13,2 

p.p. 
65,8% 65,3% 

∆ -0,4 
p.p. 

29,2% 17,5% 
∆ -11,7 

p.p. 
22,9% 21,0% 

∆ -2 
p.p. 

EBIT 255 124 -51% 39 29 -25% 289 88 -69% 18 6 -65% 

CAPEX 32 15 -53% 4 9 
pow. 
100% 

42 175 
pow. 
100% 

67 40 -41% 

19 



Struktura kosztów rodzajowych Grupy ENERGA 
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Koszty rodzajowe (mln zł) IV kw. 2014 IV kw. 2015 2014 2015 

Amortyzacja rzeczowych aktywów trwałych, aktywów 
niematerialnych i nieruchomości inwestycyjnych 

220 238 861 916 

Zużycie materiałów i energii 236 216 873 832 

Usługi obce 370 428 1 292 1 434 

Podatki i opłaty 93 89 332 377 

Koszty świadczeń pracowniczych 239 256 947 913 

Odpisy aktualizujące  26 18 72 59 

Pozostałe (w tym zmiana stanu produktów oraz koszt 
wytworzenia świadczeń na własne potrzeby) 

12 20 -18 -26 

Wartość sprzedanych towarów i materiałów 1 294 1 305 4 768 4 960 

Koszty operacyjne, razem 2 490 2 570 9 126 9 466 

W tym: 

Koszt własny sprzedaży 2 282 2 374 8 464 8 786 

Koszty sprzedaży 115 98 312 336 

Koszty ogólnego zarządu  94 98 351 344 



Poziom EBITDA skorygowany o wpływ istotnych 
zdarzeń jednorazowych (IV kwartał) 

21 

Spółka definiuje i oblicza EBITDA jako zysk/(stratę) z działalności operacyjnej (obliczony jako zysk/(strata) netto z działalności 

kontynuowanej za okres/rok obrotowy skorygowany o (i) podatek dochodowy, (ii) udział w zysku jednostki stowarzyszonej, (iii) przychody 

finansowe, oraz (iv) koszty finansowe) skorygowany o amortyzację (wykazaną w rachunku zysków i strat). Spółka definiuje i oblicza 

Skorygowaną EBITDA jako EBITDA skorygowaną o wpływ zdarzeń jednorazowych. Zarówno EBITDA, jak i Skorygowana EBITDA nie są 

zdefiniowane przez MSSF i nie należy ich traktować jako alternatywy dla miar i kategorii zgodnych z MSSF. Ponadto zarówno EBITDA, jak  

i Skorygowana EBITDA nie mają jednolitej definicji. Sposób obliczania EBITDA i Skorygowanej EBITDA przez inne spółki może się istotnie 

różnić od sposobu, w jaki oblicza je ENERGA SA. W efekcie EBITDA, jak i Skorygowana EBITDA przedstawione w niniejszym dokumencie, 

jako takie, nie stanowią podstawy dla porównania z EBITDA i Skorygowaną EBITDA wykazywaną przez inne spółki. 

EBITDA  

(mln PLN) 

IV kwartał 2015   

EBITDA  481 

Skorygowana EBITDA 

w tym: 
 501 

Odpisy aktualizujące z tytułu utraty wartości rzeczowych aktywów trwałych i aktywów niematerialnych 

oraz likwidacja projektów farm wiatrowych 
25 

IV kwartał 2014 

EBITDA  474 

Skorygowana EBITDA 

w tym: 
 531 

Odpisy aktualizujące z tytułu utraty wartości rzeczowych aktywów trwałych i aktywów niematerialnych 25 

W tabeli przedstawiono zdarzenia jednorazowe określone na podstawie kryterium istotności, za które przyjęto przekroczenie 25 mln zł. 



Poziom EBITDA skorygowany o wpływ istotnych 
zdarzeń jednorazowych (12 miesięcy) 
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EBITDA 

(mln PLN) 

2015   

EBITDA  2 196 

Skorygowana EBITDA 

w tym: 
 2 226 

Odpisy aktualizujące z tytułu utraty wartości rzeczowych aktywów trwałych i aktywów niematerialnych 

oraz likwidacja projektów farm wiatrowych 
36 

    

2014  

EBITDA  2 307 

Skorygowana EBITDA 

w tym: 
 2 328 

Odpisy aktualizujące z tytułu utraty wartości rzeczowych aktywów trwałych i aktywów niematerialnych 36 

Utworzenie/ (rozwiązanie) dodatkowej rezerwy na emisję CO2 dotyczącej nieotrzymanych darmowych 

uprawnień 
(36) 

  

Spółka definiuje i oblicza EBITDA jako zysk/(stratę) z działalności operacyjnej (obliczony jako zysk/(strata) netto z działalności 

kontynuowanej za okres/rok obrotowy skorygowany o (i) podatek dochodowy, (ii) udział w zysku jednostki stowarzyszonej, (iii) przychody 

finansowe, oraz (iv) koszty finansowe) skorygowany o amortyzację (wykazaną w rachunku zysków i strat). Spółka definiuje i oblicza 

Skorygowaną EBITDA jako EBITDA skorygowaną o wpływ zdarzeń jednorazowych. Zarówno EBITDA, jak i Skorygowana EBITDA nie są 

zdefiniowane przez MSSF i nie należy ich traktować jako alternatywy dla miar i kategorii zgodnych z MSSF. Ponadto zarówno EBITDA, jak  

i Skorygowana EBITDA nie mają jednolitej definicji. Sposób obliczania EBITDA i Skorygowanej EBITDA przez inne spółki może się istotnie 

różnić od sposobu, w jaki oblicza je ENERGA SA. W efekcie EBITDA, jak i Skorygowana EBITDA przedstawione w niniejszym dokumencie, 

jako takie, nie stanowią podstawy dla porównania z EBITDA i Skorygowaną EBITDA wykazywaną przez inne spółki. 

W tabeli przedstawiono zdarzenia jednorazowe określone na podstawie kryterium istotności, za które przyjęto przekroczenie 25 mln zł. 



Struktura kosztów rodzajowych Segmentu Dystrybucji 
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Koszty rodzajowe (mln zł) 
 IV kw.  
2014 

   IV  kw. 
2015 

2014 2015 

Amortyzacja rzeczowych aktywów trwałych, 
aktywów niematerialnych i nieruchomości inwestycyjnych 

175 182 692 711 

Zużycie materiałów i energii 91 91 316 291 

w tym energia elektryczna dotycząca różnicy bilansowej 80 80 277 256 

Usługi obce 306 370 1 147 1 267 

w tym opłaty przesyłowe i tranzytowe 218 236 866 933 

Podatki i opłaty  63 68 255 276 

Koszty świadczeń pracowniczych 155 158 592 570 

Odpisy aktualizujące  -4 3 15 9 

Pozostałe (w tym zmiana stanu produktów oraz 
koszt wytworzenia świadczeń na własne potrzeby) 

7 6 -41 -72 

Wartość sprzedanych towarów i materiałów 55 46 147 155 

Koszty operacyjne, razem 848 921 3 123 3 207 

W tym: 

Koszt własny sprzedaży 784 856 2 893 2 972 

Koszty sprzedaży 19 22 70 77 

Koszty ogólnego zarządu  45 43 160 158 



100 96 

88 109 

518 492 

53 41 

390 
385 

1 148 
1 123 

2014 2015

Nakłady na rozbudowę sieci w związku z

przyłączeniem nowych odbiorców

Nakłady na rozbudowę i modernizację

sieci w związku z przyłączaniem OZE

Modernizacja sieci dystrybucyjnej w celu

poprawy niezawodności dostaw

Nakłady na inteligentne opomiarowanie i

inne elementy wdrażania sieci

inteligentnych

Pozostałe nakłady (w tym korekty i

wyłączenia konsolidacyjne)

Aktualna struktura nakładów inwestycyjnych 
Segmentu Dystrybucji 
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w tym nakłady 
na AMI: 
 
55 mln zł 
w 2014 roku 
 
107 mln zł 
w 2015 roku 

mln zł 

24 
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 „Standard” 

WACC 7,28% 7,20% 5,68% 

WACC AMI 7,00% 7,00% 7,00% 

Zwrot z kapitału na bazie 
WRA 

  

789 830 679 

„ujęte 
w taryfie" 

Zwrot z zaangażowanego 
kapitału  

789  789*  679 

Efektywny 
zwrot z WRA     7,41% 7,00% 5,88% 

2016 

Wartość Regulacyjna Aktywów 

2015 

25 * Zmniejszenie zwrotu z kapitału o 5% w wyniku 
decyzji Prezesa URE 

10 648 10 958 11 541 

315 1313 687 1 257 989 

WRA 2014 Wydatki

inwestycyjne

uznaneprzez

URE

Zmniejszenia WRA 2015 Wydatki

inwestycyjne

uznaneprzez

URE

Zmniejszenia WRA 2016

2 241 2 371 2 424 

692 732 773 
789 789 679 

3 722 3 892 3 876 

2014 2015 2016

Pozostałe koszty Amortyzacja Zwrot z WRA



Struktura kosztów rodzajowych Segmentu Sprzedaży 
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Koszty rodzajowe (mln zł) IV kw. 2014 IV kw. 2015 2014 2015 

Amortyzacja rzeczowych aktywów trwałych, 
aktywów niematerialnych i nieruchomości inwestycyjnych 

8 9 30 34 

Zużycie materiałów i energii 11 15 37 52 

Usługi obce 49 52 156 164 

Podatki i opłaty  5 2 13 12 

Koszty świadczeń pracowniczych 29 40 127 129 

Odpisy aktualizujące  5 8 21 31 

Pozostałe (w tym zmiana stanu produktów oraz 
koszt wytworzenia świadczeń na własne potrzeby) 

6 10 24 33 

Wartość sprzedanych towarów i materiałów 1 434 1 363 5 232 5 161 

Koszty operacyjne, razem 1 548 1 499 5 640 5 616 

W tym: 

Koszt własny sprzedaży 1 506 1 423 5 497 5 382 

Koszty sprzedaży 22 64 93 195 

Koszty ogólnego zarządu  20 13 50 39 



* Marża zmienna I stopnia liczona jako iloraz wyniku na sprzedaży energii elektrycznej i przychodów ze sprzedaży energii elektrycznej 

Kluczowe dane operacyjne Segmentu Sprzedaży 
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  IV kw. 2014 IV kw. 2015 Zmiana 2014 2015 Zmiana 

Liczba klientów (stan na koniec okresu w tys. szt.) 2 892 2 899 - 2 892 2 899 - 

Sprzedaż energii elektrycznej przez Segment Sprzedaży 
(GWh) 

6 799 6 848 1% 26 084 25 658 -2% 

w tym sprzedaż detaliczna 4 277 4 423 3% 16 364 16 767 2% 

Średnia cena sprzedaży energii elektrycznej (zł/MWh) 215,6 218,9 2% 214,1 219,7 3% 

Koszt zakupu energii elektrycznej (mln zł) 1 173 1 184 1% 4 410 4 467 1% 

Koszt zakupu energii elektrycznej z PM (mln zł) 1 334 1 323 -1% 5 022 5 050 1% 

Średnia cena zakupu energii elektrycznej bez PM 
(zł/MWh) 

172,5 172,9 0% 169,0 174,1 3% 

Średnia cena zakupu energii elektrycznej z PM 
(zł/MWh) 

196,2 193,1 -2% 192,5 196,8 2% 

Marża zmienna I stopnia energii elektrycznej* 4,2% 7,3% ∆ 3,1 p.p. 5,4% 5,8% ∆ 0,4 p.p. 

Zakup energii elektrycznej przez Segment 
Sprzedaży (GWh) 

IV kw. 2014 IV kw. 2015 Zmiana 2014 2015 Zmiana 

Zakupy energii od wytwórców z GK ENERGA 390 409 5% 1 636 1 835 12% 

Zakupy energii na rynku hurtowym - giełda 2 768 2 576 -7% 11 098 8 946 -19% 

Zakupy energii na rynku hurtowym - pozostałe 3 493 3 829 10% 12 747 14 076 10% 

Zakupy energii na rynku bilansującym 147 35 -76% 607 800 32% 

Zakup energii razem 6 798 6 850 1% 26 089 25 657 -2% 



* Sprzedaż przez Segment Sprzedaży 

Sprzedaż detaliczna 

Sprzedaż hurtowa 

Sprzedaż na pokrycie strat sieciowych i potrzeby własne do 
ENERGA-OPERATOR SA 
Sprzedaż na rynek bilansujący 

Pozostała sprzedaż hurtowa 

Sprzedaż energii elektrycznej przez Segment Sprzedaży 
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Wolumen sprzedaży ee za IV kw. * Wolumen sprzedaży ee za 12 m-cy * 

16,8 TWh 

65% 

0,4 TWh 

2% 

8,5 TWh 

33% 

8,9 TWh 

35% 

2015 

16,4 TWh 

63% 

1,6 TWh 

6% 

0,3 TWh 

1% 

7,8 TWh 

30% 

9,7 TWh 

37% 

2014 

4,4 TWh 

65% 

0% 0,2 TWh 

3% 

 2,2 TWh 

32% 

2,4 TWh  

35% 

IV kw. 2015 

4,3 TWh 

63% 

 0,5 TWh 

8% 

2,0 TWh 

29% 

2,5 TWh 

37% 

IV kw. 2014 



* W odniesieniu do wolumenu sprzedaży ee do odbiorców końcowych podlegającemu „kolorowaniu”. 
** Obowiązek umarzania praw majątkowych „czerwonych” i „żółtych” został wprowadzony z dniem 30 kwietnia 2014 r. 

Koszt umorzenia praw majątkowych na 1 MWh i jego 
struktura w Segmencie Sprzedaży* 

29 

30,33 

24,30 

2,86 

5,95 

1,68 

2,59 

0,44 
0,98 

2,75 
2,99 

2014 2015

zielone żółte czerwone fioletowe białe

38,06 zł/MWh** 36,83 zł/MWh 



Struktura kosztów rodzajowych Segmentu Wytwarzania 
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Koszty rodzajowe (mln zł) IV kw. 2014 IV kw. 2015 2014 2015 

Amortyzacja rzeczowych aktywów trwałych, 
aktywów niematerialnych i nieruchomości inwestycyjnych 

40 47 143 168 

Zużycie materiałów i energii 166 113 639 496 

w tym zużycie paliw 155 99 593 448 

Usługi obce 32 36 124 123 

Podatki i opłaty 26 17 56* 79 

Koszty świadczeń pracowniczych 42 40 158 145 

Odpisy aktualizujące  25 6 35 17 

Pozostałe (w tym zmiana stanu produktów oraz 
koszt wytworzenia świadczeń na własne potrzeby) 

-1 5 6 12 

Wartość sprzedanych towarów i materiałów 34 28 105 136 

Koszty operacyjne, razem 364 291 1 266 1 177 

W tym: 

Koszt własny sprzedaży 356 271 1 192 1 102 

Koszty sprzedaży 1 1 4 2 

Koszty ogólnego zarządu  7 20 70 73 

* Wpływ odwrócenia w 2 kw. 2014 roku rezerwy na nieotrzymane prawa do emisji CO2 utworzonej w 2013 roku. 



* łącznie z kosztem transportu. 
** w odniesieniu do łącznej produkcji energii elektrycznej i ciepła. 

Kluczowe dane operacyjne 
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Zużycie paliw 
IV kw. 
2014 

IV kw. 
2015 

Zmiana 
Zmiana 

(%) 
2014 2015 Zmiana 

Zmiana 
(%) 

Węgiel kamienny                 

Ilość (tys. ton) 422,7 261,2 -161,6 -38% 1 607,0 1 156,7 -450,3 -28% 

Koszt* (mln zł) 108,2 62,3 -45,9 -42% 413,4 283,8 -129,6 -31% 

Koszt jednostkowy (zł/tonę) 255,9 238,6 -17,3 -7% 257,2 245,4 -11,9 -5% 

Koszt jednostkowy (zł/MWh)** 89,6 74,8 -14,8 -17% 96,7 85,5 -11,2 -12% 

Biomasa 

Ilość (tys. ton) 111,1 94,8 -16,2 -15% 436,0 406,4 -29,6 -7% 

Koszt* (mln zł) 46,2 35,7 -10,5 -23% 175,8 160,8 -15,0 -9% 

Koszt jednostkowy (zł/tonę) 415,7 376,5 -39,1 -9% 403,3 395,7 -7,6 -2% 

Koszt jednostkowy (zł/MWh)** 235,5 193,6 -41,9 -18% 244,2 214,7 -29,5 -12% 

Uprawnienia do emisji CO2 

w Segmencie Wytwarzania 
IV kw. 2014 IV kw. 2015 2014 2015 

Emisja CO2 wszystkich instalacji (tys. ton), w tym: 838,9 535,3 3 286,0 2 349,0 

   Liczba przyznanych darmowych uprawnień do emisji* 420,8 362,9 1 632,7 1 407,9 

   Liczba odpłatnych uprawnień do emisji  418,1 172,4 1 653,3 941,1 

Koszt obowiązku umorzenia uprawnień do emisji CO2 (mln zł) 12,5 7,7 41,1 33,4 

*  Liczba przyznanych darmowych uprawnień do emisji jest naliczana proporcjonalnie do upływu czasu. 



Struktura sprzedaży (GWh) 

Wolumeny i koszty zużycia paliw w 2015 roku 

Koszty wytworzenia i ceny sprzedaży energii 

* Uwzględnia koszt wszystkich rodzajów paliw bez przychodów z certyfikatów. 
** W odniesieniu do produkcji energii elektrycznej. 
*** Kalkulacja dla 2014 roku nie uwzględnia jednorazowej korekty związanej 
z przyznaniem darmowych uprawnień CO2 (32 mln zł). 

* średnia cena dla wszystkich typów biomasy zużytych przez Elektrownie 

Ostrołęka w 9 m-cy 2015 

Kluczowe dane operacyjne ENERGA Elektrownie 
Ostrołęka 

   Jedn. 2014 2015 Zmiana 

Koszt jednostkowy 
zmienny wytworzenia ee* 

(zł/MWh) 166,5*** 163,5 -1,8% 

Koszt jednostkowy 
zmienny wytworzenia  
z węgla kamiennego** 

(zł/MWh) 142,4*** 136,3 -4,3% 

Średnia cena sprzedaży ee 
w wymuszeniu 

(zł/MWh) 200,9 196,3 -2,3% 

Średnia cena sprzedaży ee (zł/MWh) 209,2 205,2 -1,9% 

Średnia cena sprzedaży ee 
wraz z rezerwą operacyjną 

(zł/MWh) 221,7 216,4 -2,4% 

   Jedn. Węgiel Biomasa* 

Zużycie ogółem (tys. ton) 998,6 382,0 

Koszt jedn. zużycia (zł/tona) 242,7 394,2 

Koszt zużycia paliwa ogółem (mln zł) 242,3 150,6 
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- Produkcja własna netto 

566 
394 

2 661 

2 038 

275 

177 

697 

589 

279 

156 

775 

724 

1 121 

727 

4 133 

3 351 

IV kw. 2014 IV kw. 2015 2014 2015

Sprzedaż pozostała

Sprzedaż do PSE
pozostała

Sprzedaż do PSE w

wymuszeniu

902 

573 

3 437 

2 576 



12,08 
11,52 

11,00 10,74 10,76 10,47 10,50 10,45 
9,86 

9,49 9,77 9,93 

I kw.

2013

II kw.

2013

III kw.

2013

IV kw.

2013

I kw.

2014

II kw.

2014

III kw.

2014

IV kw.

2014

I kw.

2015

II kw.

2015

III kw.

2015

IV kw.

2015

Węgiel kamienny (zł/GJ)* 

4,15 

3,45 

4,53 
4,77 

5,85 

5,30 

6,06 

6,76 
6,96 

7,29 

7,92 
8,37 

I kw.

2013

II kw.

2013

III kw.

2013

IV kw.

2013

I kw.

2014

II kw.

2014

III kw.

2014

IV kw.

2014

I kw.

2015

II kw.

2015

III kw.

2015

IV kw.

2015

EUA - Uprawnienia do emisji CO2 (EUR/t)** 

162,29 
150,94 

163,69 
149,31 

166,63 

182,80 
197,09 194,58 

146,63 
155,72 

171,22 

152,72 

I kw.

2013

II kw.

2013

III kw.

2013

IV kw.

2013

I kw.

2014

II kw.

2014

III kw.

2014

IV kw.

2014

I kw.

2015

II kw.

2015

III kw.

2015

IV kw.

2015

Energia elektryczna (Spot)*** 

130,08 

148,73 

174,50 

197,40 

181,35 
178,62 

162,62 

147,62 

120,30 

109,77 

117,69 

I kw.

2013

II kw.

2013

III kw.

2013

IV kw.

2013

I kw.

2014

II kw.

2014

III kw.

2014

IV kw.

2014

I kw.

2015

II kw.

2015

III kw.

2015

IV kw.

2015

Zielone certyfikaty - PMOZE_A (Spot)*** 

* Źródło: Polski rynek węgla ** Źródło: Bloomberg 

Przeciętne ceny energii elektrycznej i zielonych certyfikatów na TGE (PLN/MWh) 

Kluczowe dane rynkowe 

***Źródło: TGE 
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Wskaźnik płynności Dług netto/EBITDA 

Wskaźniki rentowności i płynności 

34 

ROE ROA ROS 

11,8% 

5,6% 

9,5% 9,5% 

4,6% 

7,8% 

zysk netto/kapitał własny na koniec

okresu

zysk netto/aktywa ogółem zysk netto/przychody ze sprzedaży

2014 2015

2,1 

1,7 

2,0 
1,9 

aktywa obrotowe / zobowiązania krótkoterminowe dług netto/EBITDA

31 grudnia 2014 31 grudnia 2015

ROE ROA ROS 



2,52% 

1,75% 

2014 2015

Średni WIBOR 3M 

4,17% 
3,83% 

2014 2015

Średni koszt długu GK ENERGA 

Średni koszt długu GK ENERGA 

Średni WIBOR 3M 

Struktura finansowania na 31.12.2015 roku 

Źródło: Bloomberg 

Główne przyczyny zmian: 

 Spadek średniego poziomu WIBOR 3M w 2015 roku  

w porównaniu ze średnim poziomem WIBOR 3M w 2014 roku 

o 0,77 p.p. 

 Zmiana struktury finansowania wynikająca z uruchomienia 

kolejnej transzy kredytu z EIB i nowego finansowania z NIB. 

 Transakcje zabezpieczające koszt długu związany z emisją 

euroobligacji w kwocie 425 mln EUR wyrażony w PLN na 

stałym poziomie 5,19% rocznie oraz 2-letnie transakcje 

zabezpieczające koszt długu związany z finansowaniem 

inwestycji ENERGA-OPERATOR w łącznej kwocie 1 940 mln zł 

wyrażony w PLN i oparty na zmiennej stawce WIBOR 3M 

zamienionej na średnioważoną stawkę dla zawartych 

transakcji 2,55% rocznie 

Średni koszt długu Grupy ENERGA 
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Zmienna 

stopa 

procentowa 

31% 

Stała stopa 

procentowa 

69% 



Dług netto / EBITDA* Grupa ENERGA 

Wiekowanie długu 

Bezpieczeństwo finansowe 

mln zł 

36 

* EBITDA za ostatnie 12 miesięcy. 
** Dane przekształcone (środki pieniężne z wyłączeniem jednostek uczestnictwa w funduszu ENERGA Trading SFIO). 

mln zł 

0

500

1 000

1 500

2 000

2 500

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030

5 276 5 750 5 870 

1,8 
1,7 

1,9 

0,0

0,5

1,0

1,5

2,0

2,5

0

5 000

10 000

15 000

2013** 2014** 31 grudnia 2015

Środki pieniężne i ekwiwalenty Oprocentowane kredyty i pozyczki powiększone o dłużne papiery wartościowe Dług netto / EBITDA

3 491 

Dług netto 

3 818 4 201 



Zatrudnienie w Grupie ENERGA 

Zatrudnienie na koniec okresu w osobach 
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5 435 5 257 

1 558 1 511 

982 1 160 

568 572 

8 543 8 500 

31 grudnia 2014 31 grudnia 2015

Pozostałe

Sprzedaż

Wytwarzanie

Dystrybucja

12 506 12 618 12 181 
11 426 11 009 

9 784 
8 543 8 500 

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015



Biuro Relacji Inwestorskich    
   
Tel.: (+48) 58 771 85 58  
Tel.: (+48) 58 771 85 49 
investor.relations@energa.pl 
 
 
 
Adam Kucza, Dyrektor Biura Relacji Inwestorskich 
Tel.: (+48) 58 778 84 74 
       (+48) 887 770 330 
adam.kucza@energa.pl 
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Sporządzona przez ENERGA SA („Spółka”) prezentacja ma charakter wyłącznie informacyjny i nie należy 
jej traktować jako porady inwestycyjnej.  

Spółka ani żaden z jej podmiotów zależnych nie ponoszą odpowiedzialności z tytułu jakiejkolwiek szkody 
wynikającej z wykorzystania niniejszej prezentacji lub jej treści albo powstałej w jakikolwiek inny sposób 
związany z niniejszą prezentacją.  

Odbiorcy niniejszej prezentacji ponoszą wyłączną odpowiedzialność za własne analizy i oceny rynku oraz 
sytuacji rynkowej Spółki i potencjalnych wyników Spółki w przyszłości, dokonane w oparciu o informacje 
zawarte w niniejszej prezentacji.  

W zakresie, w jakim niniejsza prezentacja zawiera stwierdzenia dotyczące przyszłości, a w szczególności 
słowa „projektowany”, „planowany”, „przewidywany” i podobne wyrażenia (łącznie z ich zaprzeczeniami), 
stwierdzenia te wiążą się ze znanym i nieznanym ryzykiem, niepewnością oraz innymi czynnikami, 
których skutkiem może być to, że rzeczywiste wyniki, sytuacja finansowa, działania i osiągnięcia Spółki 
albo wyniki branży będą istotnie różnić się od jakichkolwiek przyszłych wyników, działań lub osiągnięć 
wyrażonych w takich stwierdzeniach dotyczących przyszłości.  

Ani Spółka ani żaden z jej podmiotów zależnych nie są zobowiązane zapewnić odbiorcom niniejszej 
prezentacji jakichkolwiek dodatkowych informacji ani aktualizować niniejszej prezentacji.  

39 

39 


