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O czym bňdziemy m·wiĺ

ÅWstňp ïczyli historia Polish Energy Partners S.A.

ïPEP dzisiaj

ïPowstanie i rozw·j firmy

ÅJak pozyskaĺ kapitağ na sw·j pomysğ - przykğad PEP

ïDlaczego PEP zdobyğ inwestor·w

ïZasady wsp·ğpracy z inwestorami

ïA o tym zazwyczaj siň nie m·wié
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WiodŃca firma w outsourcingu usğug energetycznych dla przemysğu

Wybudowağa i zarzŃdza mocŃ ponad 700 MW

Pionier i lider energetyki odnawialnej w Polsce

Posiada aktywa warte ok. 500.000.000 PLN

Zatrudnia 180 os·b

Sp·ğka publiczna, obecna od 05/2005 na GPW

108.000.000 PLN sprzedaŨy i 46.000.000 PLN zysku w 2009 r.

PEP Dzisiaj
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PEP Dzisiaj
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October 2005

Mercury

Coke Plant

Coke gas 

power plant

8.3MWe

January 2001

Metsa Tissue

Paper Plant

Coal CHP

6MWe + 95MWt

May 2002

Mondi

Paper Plant

Biomass CFB

Coal CHP

98MWe + 360MWt

July 1999

Wiz·w

Chemical Plant

Gas CHP

4MWe + 42MWt 

October 2000

Zakrz·w

Whirpool Plant

Gas CHP

3MWe + 36MWt

Autumn 2006

Mondi

Paper Plant

New Turbine

33MWe

Spring 2006

Puck

Wind Farm

22MWe

Gdzie jest PEP?
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ïA o tym zazwyczaj siň nie m·wié
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Jak powstağ PEP

ïGrupa specjalist·w (4 osoby) ŜwiadczŃca usğugi konsultingowe dla 

sektora energetycznego, przygotowağa Ăbusiness planò dla 

pierwszego polskiego przedsiňbiorstwa typu ĂIPPò (niezaleŨny 

producent energii)

ïOpracowany plan ukazywağ moŨliwoŜci wykreowania w 

okreŜlonym czasie przedsiňbiorstwa o znaczŃcej wartoŜci rynkowej.

ïAnaliza istniejŃcego rynku energetycznego przekonywujŃco 

wskazywağa na istnienie miejsca dla takiego przedsiňbiorstwa

ïPoğŃczone wiedza, doŜwiadczenia i umiejňtnoŜci grupy 

zarzŃdzajŃcej pozwalağy na realizacjň proponowanego planu.
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Opis Firmy

ÅUdziağowcy: 3 amerykaŒskie fundusze inwestycyjne, 

zarzŃdzane przez Enterprise Investors i Grupa 

MenedŨerska

ÅKapitağ poczŃtkowy: 15.000.000 USD, co pozwoli 

wybudowaĺ obiekty o ğŃcznej mocy ok. 100 MWe

ÅWğasny zesp·ğ inŨynier·w i analityk·w wsp·ğpracuje z 

najlepszymi amerykaŒskimi i europejskimi firmami 

inŨynierskimi i deweloperskimi
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Misja Firmy

Polish EnergyPartners jako niezaleŨny producent energii  

oferuje dostawy energii elektrycznej i cieplnej dla odbiorc·w 

przemysğowych ikomunalnych, samodzielnie finansujŃc 

budowň lub modernizacjň jej Ŧr·değ

Wykorzystywana przez nas gospodarka skojarzona pozwala 

zaopatrywaĺ naszych odbiorc·w w energiň w spos·b 

najefektywniejszy ekonomicznie i przyjazny dla Ŝrodowiska 

naturalnego
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Zasady Funkcjonowania PEP 

- Model biznesowy

inwestycja

paliwo

ochrona Ŝrodowiska
remontymodernizacje
zatrudnienie

Odbiorca 

Energii

energia cieplna

energia elektryczna

opğaty

Zakğad Energet.
zasilanie awaryjne
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Poszukiwanie przewagi konkurencyjnej

- Technologia
Å WiňkszoŜĺ zakğad·w 

przemysğowych w 

Polsce, nie wykorzystuje 

kogeneracji energii 

elektrycznej i ciepğa, lecz 

produkuje wyğŃcznie 

ciepğo, a energiň el. 

kupuje w elektrowniach

Å Zastosowanie 

kogeneracji powinno 

zaowocowaĺ spadkiem 

koszt·w pozyskania 

energii dla zakğadu
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PoczŃtki - Elektrociepğownia ĂWiz·wò

ü Elektrociepğownia 

przemysğowa - kompletny 

nowy obiekt zbudowany, 

sfinansowany i 

eksploatowany przez PEP

ü Turbina Centaur 50 o 

mocy nominalnej 4,4 MWe 

(ISO)

ü Kocioğ odzysknicowy -

parowy o wydajnoŜci 10,5 

t/h 

ü Dwa dodatkowe kotğy 

parowe, gazowo - olejowe 

o wydajnoŜci 14,5 t/h 

kaŨdy 
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Rozw·j PEP 1997-2003
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Elektrociepğownia ĂSaturnò

Å Zakup i przejňcie 
do eksploatacji 
przez PEP 
elektrociepğowni 
Mondi Paper w 
świeciu - 100/320 
MW

Å Budowa nowego 
kotğa CFB o 
wartoŜci 40 mln. 
EUR

Å Budowa nowej 
turbiny parowej o 
mocy 33 MWe
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Elektrociepğownia ĂSaturn

Å PEP wybudowağ w świeciu 
najwiňkszy w Europie, 
dwupaliwowy kocioğ CFB

Å Kocioğ spala, w dowolnych 
proporcjach, wňgiel i 
biomasň

Å 6,500 m3 betonu, 2,200 t. 

stali, 1,500 urzŃdzeŒ, 

600,000 godzin pracy

Å WydajnoŜĺ kotğa - 234 tony 

pary na godz., sprawnoŜĺ -

90,8%
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Zmiana strategii rozwoju - 2003

ÅPo wygraniu przetargu i przejňciu elektrociepğowni Mondi w 
świeciu (projekt Saturn), stağo siň  jasne, Ũe strategia rozwoju 
PEP musi siň zmieniĺ. 

ÅRelacje cenowe gazu i energii elektrycznej nabrağy 
niekorzystnych trend·w - stary model biznesowy przestağ siň 
sprawdzaĺ. Nowy model biznesowy, to outsourcing 

ÅDalszy rozw·j firmy wymagağ zewnňtrznego kapitağu, gdyŨ 
projekt Saturn pochğonŃğ wszystkie dostňpne Ŝrodki 
kapitağowe starych i nowych (EIF) inwestor·w

ÅAby podnieŜĺ wartoŜĺ PEP przed przejňciem przez inwestora 
strategicznego, zapadğa decyzja o upublicznieniu Sp·ğki
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Wizja - PEP za 2-3 lata

ÅPEP bňdzie zajmowağ pierwszŃ pozycjňna rynku energetyki 

przemysğowej, prowadzŃc eksploatacjň 6-8 elektrociepğowni

ÅRozwiŃzania biznesowe wdraŨane przez PEP bňdŃ 

nowatorskie i wyznaczaĺ bňdŃ nowy punkt odniesienia dla 

transakcji outsourcingu energetyki

ÅPEP bňdzie dysponowağ najlepiej wyszkolonŃ, zmotywowanŃ  

i zorganizowanŃ kadrŃ technicznŃ, O&M oraz PM

ÅKaŨdy pracownik PEP bňdzie siň czuğ wsp·ğtw·rcŃ sukcesu 

firmy

ÅPEP sp·ğkŃ publicznŃ w 2005 r.
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Strategia realizacji Wizji PEP

ÅZmiana struktury organizacyjnej w celu dopasowania jej do 

oczekiwaŒ rynku i poprawienia zauwaŨonych dysfunkcji 

organizacyjnych (lessons learned)

ÅWyznaczenie indywidualnych i mierzalnych cel·w 

poszczeg·lnych kom·rek organizacyjnych, zgodnych z 

WizjŃ PEP

ÅPodnoszenie kwalifikacji pracownik·w i motywowanie do 

wiňkszej samodzielnoŜci oraz wyŨszej jakoŜci pracy

ÅOparcie rozwoju firmy o powszechnie przyjňte i uznane 

WartoŜci
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Nowa Struktura PEP

ZarzŃd

Zesp·ğ Deweloperski

2 deweloper·w

2 analityk·w

Biuro Techniczne

1Projektant procesu

& bilans·w energii

1Elektryk 

& automatyk

1 Specjalista ï

Turbiny & Kotğy

Biuro Eksploatacji

1 Eksploatacja

1 Utrzymanie

1 Zakupy& 

Kontakty z klientami

Zesp·ğ WdroŨeniowy

1 MenadŨer WdroŨeniowy

1 MenadŨer 

EPC+CAPEX

1Administracja Kontraktem 

& Pozwolenia

Finanse &Administracja

1 Controlling

1 Treasury/CF Mgm

1 HR

4 Ksiňgowe

4 ZarzŃdzanie Biurem  

& Administracja
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PEP wchodzi na GPW -13 maja 2005
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ŧycie gieğdowe PEPé

ÅW trakcie 5 
lat od wejŜcia 
na gieğdň PEP 
zwiňkszyğ 
swojŃ wartoŜĺ 
ponad 
piňciokrotnie

ÅWIG20 w tym 
czasie wzr·sğ 
dwukrotnie 
ale dziŜ jest na 
poziomie z 
2005 r.
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ÅWstňp ïczyli historia Polish Energy Partners S.A.

ïPEP dzisiaj 

ïPowstanie i rozw·j Firmy

ÅJak pozyskaĺ kapitağ na sw·j pomysğ - przykğad PEP

ïDlaczego PEP zdobyğ inwestor·w

ïZasady wsp·ğpracy z inwestorami

ïA o tym zazwyczaj siň nie m·wié
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Dlaczego PEP zdobyğ inwestor·w

ïPodstawowym elementem sukcesu w pozyskaniu kapitağu byğo 

przedstawienie dobrze opracowanego biznes planu proponowanego 

przedsiňwziňcia

ïBusiness plan przedstawiany przez PEP inwestorom zawierağ 

nastňpujŃce elementy:

Åopisanie i uzasadnienia dla umiejscowienia PEP na rynku energetycznym, 

wraz z analizŃ tego rynku;

Åwyliczenia finansowe stanowiŃce podstawň do okreŜlenia moŨliwych do 

osiŃgniňcia zysk·w kapitağowych potencjalnych inwestor·w;

Åjasny i wiarygodny plan dziağania, pokazujŃcy cele strategiczne PEP i 

spos·b ich osiŃgniňcia, oraz kompetencje Grupy ZarzŃdzajŃcej.
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Dlaczego PEP zdobyğ inwestor·w

ïW nastňpnym kroku Grupa ZarzŃdzajŃca wynegocjowağa i uzgodniğa z 

Inwestorem najwaŨniejsze elementy business planu, pod kŃtem 

moŨliwej do zrealizowania Ăstrategii wyjŜciaò dla Inwestora

ïInwestor i Grupa ZarzŃdzajŃca PEP uzgodnili spos·b wynagrodzenia, 

zapewniajŃcy odpowiedni poziom motywacji oraz zbieŨnoŜĺ cel·w 

strategicznych (wynagrodzenie w akcjach - opcja menedŨerska)

ïInwestor i Grupa ZarzŃdzajŃca PEP wynegocjowali satysfakcjonujŃcy 

model wsp·ğpracy operacyjnej (zarzŃdzania sp·ğkŃ) pomiňdzy 

ZarzŃdem a Inwestorem
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Przykğad procesu pozyskiwania 

Inwestora

ÅPrzygotowanie i prezentacja koncepcji biznesowej

ÅWeryfikacja i dyskusja koncepcji

ÅLOI - termsheet umowy inwestycyjnej (umowy wsp·lnik·w)

ÅPrzygotowanie i prezentacja biznes planu

ÅWeryfikacja i akceptacja biznes planu

ÅNegocjacje i podpisanie umowy wsp·lnik·w

ÅInwestycja

PowyŨszy proces trwa zazwyczaj od 3 do 6 miesiňcy
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ÅWstňp ïczyli historia Polish Energy Partners S.A.

ïPEP dzisiaj

ïPowstanie i rozw·j Firmy

ÅJak pozyskaĺ kapitağ na sw·j pomysğ - przykğad PEP

ïDlaczego PEP zdobyğ inwestor·w

ïZasady wsp·ğpracy z inwestorami

ïA o tym zazwyczaj siň nie m·wié



28

Warszawa, marzec 2010Wojciech P. Cetnarski dla CambridgePython

Zasady wsp·ğpracy z inwestorami

ïZasady wsp·ğpracy pomiňdzy wğaŜcicielami PEP, ZarzŃdem i 

posiadaczami opcji menedŨerskiej zostağy ustalone w ramach Umowy 

Wsp·lnik·w

ïPosiadacze opcji menedŨerskiej i Inwestor dŃŨŃ do tego samego celu 

(maksymalizacja wartoŜci rynkowej PEP) i realizujŃ swoje zyski w ten 

sam spos·b

ïMiejscem wsp·ğpracy Inwestora z ZarzŃdem jest Rada Nadzorcza PEP, 

w kt·rej reprezentowane sŃ wszystkie strony Umowy Wsp·lnik·w

ïDziağalnoŜĺ bieŨŃca sp·ğki i realizacja zatwierdzonego business planu 

leŨy cağkowicie w gestii ZarzŃdu Sp·ğki, zğoŨonego z czğonk·w Grupy 

ZarzŃdzajŃcej
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Zasady wsp·ğpracy PEP z inwestorami

ïZarzŃd PEP przygotowywağ i uzyskiwağ akceptacjň Ŝrednioterminowego 

biznes planu Sp·ğki (3 lata)

ïW ramach biznes planu Ŝrednioterminowego byğ przygotowywany i 

zatwierdzany biznes plan roczny, aktualizowany co 6 miesiňcy na 

posiedzeniach Rady Nadzorczej PEP

ïRada Nadzorcza otrzymywağa co miesiŃc sprawozdania finansowe 

Sp·ğki i raz na kwartağ sprawozdania z realizacji zağoŨeŒ biznes planu 

ïZgodnie z UmowŃ Wsp·lnik·w i kodeksem handlowym najwaŨniejsze 

decyzje strategiczne i finansowe zapadağy po uzyskaniu akceptacji Rady 

Nadzorczej
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ÅWstňp ïczyli historia Polish Energy Partners S.A.

ïPEP dzisiaj

ïPowstanie i rozw·j Firmy

ÅJak pozyskaĺ kapitağ na sw·j pomysğ - przykğad PEP

ïDlaczego PEP zdobyğ inwestor·w

ïZasady wsp·ğpracy z inwestorami

ïA o tym zazwyczaj siň nie m·wié
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Zrozumieĺ inwestoraé 
Å Inwestorzy finansowi, to ludzie myŜlŃcy o biznesie w specyficzny spos·b. 
Zanim kupiŃ jakiŜ pomysğ muszŃ wiedzieĺ kiedy, jak i za ile go 
sprzedadzŃé

ïKluczowe dla sukcesu w pozyskaniu kapitağu jest takie przygotowanie biznes 
planu i prezentacja swojej koncepcji biznesowej, aby uğatwiĺ inwestorom 
udzielenie odpowiedzi na powyŨsze pytania

ïInwestorzy lubiŃ ludzi z wizjŃ i z pasjŃ, ale bojŃ siň ludzi nazbyt 
optymistycznych, nie dostrzegajŃcych ryzyk. O czynnikach ryzyka trzeba 
dyskutowaĺ otwarcie, tak jak i o czynnikach sukcesu. Inwestor musi byĺ 
przekonany, Ũe bňdziecie zarzŃdzaĺryzykiem i budowaĺ sobie zawsze Ăplan 
Bò. Tylko Scarlett OôHara mogğa ĂpomyŜleĺ o tym jutroéò J

ïNegocjacje z inwestorem, to proces edukacyjny - Wy uczycie Inwestora 
swojego pomysğu i wizji rynku. Od Inwestora moŨna nauczyĺ siň myŜlenia 
biznesowego i strategicznego. Czňsto ostateczny pomysğ na wsp·lny biznes 
nie jesttym, z kt·rym zaczynaliŜcie negocjacje

ïO ile determinacja, poŜwiňcenie i wytrwağoŜĺ w dŃŨeniu do celu jest 
zasadniczym atutem Pomysğodawcy, to Ŝlepy up·r i ignorowanie reali·w 
rynkowych jest ciňŨkim grzechem i uniemoŨliwia pozyskanie kapitağu. Kapitağ 
szuka ludzi kreatywnych i elastycznych
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Meandry um·w inwestycyjnych

ÅProblem um·w inwestycyjnych polega na tym, Ũe zawierane 
sŃ w warunkach i przy wiedzy Stron cağkowicie r·Ũnych od 
tych, w jakich umowy te sŃ konsumowane, a nie spos·b 
stworzyĺ zapis·w na kaŨdŃ moŨliwŃ okolicznoŜĺ

ÅW negocjacjach takiej umowy Pomysğodawca jest w sğabszej 
pozycji niŨ Inwestor, wiňc istnieje ryzyko przyjňcia zapis·w 
dla niego niekorzystnych. I to pomimo rozlicznych deklaracji 
uczciwoŜci i otwartoŜci ze strony Inwestor·w. Czym wiňcej o 
tym Inwestor m·wi, tym bardziej trzeba uwaŨaĺ

ÅPrzy ostatecznym rozliczeniu Inwestor zapğaci Pomysğodawcy 
wyğŃcznie tyle, ile musina podstawie w/w umowy
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Meandry um·w inwestycyjnych - c.d.

ÅInwestor wkğadajŃcy sw·j kapitağ jako pierwszy bňdzie 
najprawdopodobniej jednym z wielu nastňpnych, kt·rzy 
zainwestujŃ w pomysğ, zanim zostanie on sprzedany - nowi 
inwestorzy nie powinni pogarszaĺ pozycji Pomysğodawcy 
(rozwodnienie udziağ·w, nowe, ograniczajŃce warunki 
umowy wsp·lnik·w)

ÅW przypadku sprzedaŨy pomysğu/firmy Pomysğodawca musi 
mieĺ takie same prawa, jak inwestor (tag-along vs. drag-
along)

ÅKwestie IP sŃ tak waŨne dla Pomysğodawcy i Inwestora, Ũe 
nie powinno siň nic podpisywaĺ bez konsultacji z prawnikiem 
wyspecjalizowanym w tej materii
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Meandry um·w inwestycyjnych - c.d.

Å Warunki rozwiŃzania umowy wsp·lnik·w i konsekwencje finansowe 
takiego zdarzenia muszŃ byĺ precyzyjnie opisane, tak jak i klauzule 
zakazu konkurencji. Umowa wsp·lnik·w, to nie jest umowa o pracň -
Pomysğodawcy nie chroni kodeks pracy! 

Å Inwestorzy maja prawo dokooptowaĺ do Zespoğu ZarzŃdzajŃcego 
Ăswojegoò czğowieka, zazwyczaj z doŜwiadczeniem finansowym lub/i 
menedŨerskim. To nie jest wr·g i kapuŜ! MoŨe byĺ cennym i pomocnym 
sprzymierzeŒcem w relacjach z Inwestorami

Å Inwestorzy oczekujŃ od Pomysğodawcy ĂnajwyŨszej starannoŜciò i 
bezwzglňdnej uczciwoŜci. Za bğňdy, zaniedbania czy kombinowanie pğaci 
siň ĂgğowŃò. W biznesie nie ma miejsca na Ăwybaczenieò, czy ĂdrugŃ 
szansňò

Å Inwestor zawsze ma ostanie sğowo. 
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Podsumowanie Optymisty J

ÅMajŃc dobry pomysğ i chňĺ do ciňŨkiej pracy moŨna stworzyĺ, 

Ăod zeraò, nowe przedsiňbiorstwo, praktycznie w kaŨdym 

obszarze rynku, o ile umie siň wykreowaĺ prawdziwŃ ĂwartoŜĺ 

dodanŃò i znaleŦĺ przewagň konkurencyjnŃ

ÅZanim zabierzecie siň za tworzenie wğasnej firmy warto zebraĺ 

trochň doŜwiadczeŒ z pracy w realnych przedsiňbiorstwach -

inwestorzy uwaŨnie czytajŃ CV - same piŃtki nie wystarczŃ

ÅOstateczny ksztağt Waszej firmy bňdzie daleko odbiegağ od 

pierwszych wizji i plan·w - bŃdŦcie gotowi na zmiany, bo to 

jedyna szansa przeŨycia i pewnik w biznesie

ÅBiznes to gra o twardych reguğach - ĺwiczcie odpornoŜĺ!
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