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powstat w 2019 roku jako odpowiedz na potrzeby sek-
tora bankowego w zakresie analizy zjawisk, tworzenia opracowan i porzadkowania wiedzy w obszarach
cyberbezpieczenstwa i nowych technologii, a takze szeroko rozumianego otoczenia sektora bankowego,
ksztattujgcego warunki dziatania bankéw w Polsce. Prace analityczno-badawcze w ramach programu reali-
zowane sg pod katem mozliwosci praktycznego wykorzystania ich wynikow w celu rozwoju sektora banko-
wego, podnoszenia poziomu bezpieczenstwa ustug oraz kreowania wartosci dla klientéw bankowosci. Pab
wib ktadzie duzy nacisk na rozwdj wspotpracy ze srodowiskami akademickimi i eksperckimi, poszukujac
synergii w zakresie zainteresowan badawczych autoréw oraz potrzeb rozwojowych sektora bankowego.

W ramach programu realizowane sg analizy i badania w nastepujgcych obszarach:

O Nowe technologie i cyberbezpieczenstwo
Zdolnosé bankéw do finansowania gospodarki

(O Bankowosé spétdzielcza

(O Rynek nieruchomosci

(O Zielony tad i finansowanie energetyki odnawialnej

{O) Finansowanie projektéw innowacyjnych

Wiecej na temat dziatalnosci programu na stronie

Kontakt

m: 607 484 391
m: 696 405 104 e: anierodka@wib.org.pl
e: abanasiak@wib.org.pl

m: 505917 778
m: 603 626 254 e: tpawlonka@wib.org.pl
e: jgieorgica@wib.org.pl

00-394 Warszawa, ul. Solec 38, lok 104
t:(22) 1823170
e: pab@wib.org.pl



Spis tresci

Streszczenie kierownicze
Rozdziat 1. Przeglad zrodet energetyki odnawialnej oraz ich znaczenia na $wiecie
Charakterystyka odnawialnych zrodet energii
Stan wykorzystania OZE na swiecie. Uwagi ogdlne
Charakterystyka wykorzystania OZE w Polsce
Rozdziat 2. Przeglad metod finansowania energetyki odnawialnej w ré6znych krajach
Wprowadzenie
Inwestycje w OZE na Swiecie
Instrumenty stosowane w finansowaniu OZE. Uwagi ogdlne
Wprowadzenie do analizy krajow
Analiza wybranych krajow
Niemcy
Chiny
Stany Zjednoczone Ameryki Pétnocne;j
Rumunia
Kraje skandynawskie
Nowa Zelandia
Australia
Witochy

Pordwnanie Polski do wybranych krajow w zakresie uwarunkowan
geograficznych i spoteczno-demograficznych

—iif

12

14

19
A
22
25
26
26
32
34
35
36
37
38

40

41

PROGRAM
ANALITYCZNO
BADAWCZY



/7/ PROGRAM
ANALITYCZNO

BADAWCZY

Rozdziat 3. Analiza rozwiazan w zakresie finansowania energetyki odnawialnej
w Polsce w ostatnich latach

Instrumenty finansowania i wsparcia inwestycji w OZE 45
Kierunki dziatan polskiego sektora bankowego w zakresie finansowania OZE 49
Pozostate zrédta finansowania 51

Rozdziat 4. Analiza zapotrzebowania na energie z OZE oraz dopasowanie rozwigzan
w zakresie metod finansowania energetyki odnawialnej
do mozliwosci finansowania przez polskie banki

Analiza zapotrzebowania na energie 54
Analiza interesariuszy 56

Rozdziat 5. Ocena ryzyka inwestowania w energetyke odnawialng przez polskie banki

Bank jako emitent instrumentu dtuznego 62
Bank jako inwestor na rynku instrumentow dtuznych 62
Bank jako posrednik i organizator emisji obligacji 63

Rozdziat 6. Rekomendacje

Rekomendacje dotyczace realizacji projektéw wytwarzania energii z OZE 66
Rekomendacje dotyczgce oszczedzania energii 67
Rekomendacje dotyczace finansowania projektow OZE 68
Rekomendacje wynikajgce z analizy interesariuszy: 69
Rekomendacje dotyczace roli panstwa 70
Rekomendacje wynikajgce z analizy wybranych krajéw 70
Pozostate wnioski i rekomendacje 72
Literatura

Zatacznik 1. Rentownos¢ inwestycji w OZE - przykladowa analiza



/%/ PROGRAM
ANALITYCZNO

BADAWCZY

Streszczenie kierownicze




PROGRAM
ANALITYCZNO
BADAWCZY

—ii

. Streszczenie kierownicze

Celem projektu jest opracowanie rekomendaciji doty-
czacych metod finansowania inwestycji w energety-
ke odnawialng przez polskie banki z uwzglednieniem
rozwigzan istniejgcych w innych krajach.

Pierwszy rozdziat raportu zawiera przeglad Zzrodet
energetyki odnawialnej oraz ich znaczenia na swiecie.
Przedstawiona jest klasyfikacja zrodet energii ze wzgle-
du na rézne kryteria oraz wyodrebnione trzy gtéwne
klasy: energia promieniowania Storica, energia wnetrza
Ziemi (energia geotermalna), energia ruchéw plane-
tarnych (energia przyptywow i odptywéw mérz inaczej
energia ptywdw). Ponadto zawarta jest charakterystyka
poszczegdlnych zZrédet energii z punktu widzenia ich
wilasciwosci energetycznych. Nastepnie przeprowa-
dzona jest analiza wykorzystania OZE w ogdle wytwa-
rzanej energii. Liderami sg nastepujace kraje: Norwegia
(ponad 97%), Nowa Zelandia (ponad 83%), Kanada (po-
nad 65%), Brazylia (ponad 80%), Kolumbia (ponad 75%),
Wenezuela (ponad 70%). W przypadku Polski udziat ten
wynosi ponad 12%, zas cel na 2030 to 23%. Z uwagi na
nakreslone cele, kluczowa rolg, jesli chodzi o zrédta OZE
odegraja: fotowoltaika oraz morskie farmy wiatrowe.

Drugi rozdziat raportu zawiera przeglad metod finan-
sowania energetyki odnawialnej w réznych krajach,
réwniez w kontekscie Europejskiego Zielonego tadu.
Przedstawione sg metody finansowania, w podziale
na: dtuzne (kredyty, pozyczki, obligacje — green bonds,
leasing), udziatowe (udziaty, akcje, fundusze VC/PE),
hybrydowe (np. finansowanie typu mezzanine). Omo-
wione sg dane o wykorzystaniu réznych zrédet na
Swiecie. Nastepnie szczegdtowo przedstawione sg
rozwigzania w zakresie finansowania OZE w kilku kra-
jach (Niemcy, Chiny, Stany Zjednoczone, Wtochy, kraje
skandynawskie, Australia, Nowa Zelandia, Rumunia).

Trzeci rozdziat raportu przedstawia analize rozwia-
zan w zakresie finansowania energetyki odnawialnej
w Polsce w ostatnich latach. Szczegétowo omoéwione
(wraz z przyktadami udziatu bankéw) sg nastepujgce
rodzaje instrumentéw finansowania i wsparcia inwe-
stycji w odnawialne zrédta energii w Polsce: system
dotacyjny na inwestycje w OZE, preferencyjne kredyty
i pozyczki udzielane przez sektor bankowy, duze kre-
dyty inwestycyjne (konsorcja bankowe) na budowe
elektrowni produkujacych energie elektryczng z OZE,
finansowanie project-finance, partnerstwo publicz-
no-prywatne (PPP), leasing, zielone obligacje (green
bonds), kapitat akcyjny, ulgi podatkowe (dla klientéw
indywidualnych, dla wytwércéw energii z OZE), sys-
tem taryf gwarantowanych oraz system doptat do
ceny rynkowej, system aukcyjny, system zielonych
certyfikatow. Analiza mozliwosci wykorzystania zro-
det OZE w Polsce wskazata, ze trzy Zrédta odegrajg

kluczowa role: fotowoltaika, geotermia oraz turbiny
wiatrowe (zwtaszcza morskie).

Czwarty rozdziat raportu zawiera analize zapotrzebo-
wania na energie w Polsce, a nastepnie analize rozwig-
zan w zakresie metod finansowania z punktu widzenia
zastosowania ich przez banki. Po przeprowadzonej
analizie do oceny wybrane zostato 7 instrumentow fi-
nansowania OZE przez banki (oczywiscie dla bankéw
sg to mozliwosci inwestycyjne): kredyty i pozyczki, duze
kredyty inwestycyjne, obligacje, zielone obligacje, le-
asing, project finance oraz PPP (partnerstwo publiczno-
-prywatne). Ocena atrakcyjnosci poszczegdlnych zrédet
finansowania zostata przeprowadzona ze wzgledu na 6
kryteridw, ktorymi sa: ryzyko inwestycji, warto$¢ zaan-
gazowanego kapitatu, rentownos¢, tatwos¢ zorganizo-
wania procesu, wktad do wzrostu reputacji banku oraz
wsparcie transformacji energetyczne;j.

Piaty rozdziat dotyczy ryzyka inwestowania w energe-
tyke odnawialng przez polskie banki. Zostaty wskaza-
ne podstawowe rodzaje ryzyka, pod katem trzech sy-
tuacji: bank jako emitent instrumentu dtuznego, bank
jako inwestor na rynku instrumentéw dtuznych, bank
jako posrednik i organizator emisji. Ryzyko inwestycji
w OZE jest ocenione jako niskie.

Szo6sty rozdziat zawiera wnioski i rekomendacje,
przede wszystkim dla bankéw, ponadto dla producen-
tow, dla panstwa i dla gospodarstw domowych. Te
rekomendacje zostaty podzielone na kilka grup: doty-
czace realizacji projektéw wytwarzania energii z OZE,
dotyczace oszczedzania energii, dotyczgce finanso-
wania projektow OZE, wynikajgce z analizy interesa-
riuszy, dotyczace roli panstwa, wynikajgce z analizy
wybranych krajéw.

Uzytecznos¢ i znaczenie projektu dla bankéw wyni-
ka z faktu, ze rola OZE w strukturze produkcji i uzy-
cia energii rosnie i najprawdopodobniej bedzie rosta.
Wynika to z faktu kluczowego wptywu ryzyka klima-
tycznego na gospodarke, co zostato podkreslone
w Europejskim Zielonym tadzie. Spowoduje to coraz
wiekszg motywacje do finansowania OZE przez ban-
ki, dla ktérych ta dziatalno$¢ moze sie sta¢ jednym
z gtéwnych rodzajéw inwestyciji.

Oprocz bankéw projekt moze mie¢ znaczenie dla na-
stepujacych grup interesariuszy: istniejgcy i potencjalni
posiadacze instalacji OZE, decydenci na poziomie kraju,
tworzgcy systemy wsparcia dla inwestycji w OZE, inwe-
storzy dtugoterminowi (np. fundusze inwestycyjne), pro-
ducenci energii elektrycznej, analizujgcy ksztattowanie
sie popytu na energie, producenci i importerzy urzadzen
OZE, dystrybutorzy i instalatorzy urzadzen OZE.
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Przeglad zrédet energetyki odnawialnej oraz ich znaczenia na swiecie
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Charakterystyka odnawialnych zrédet
energii

Energia moze pochodzi z dwéch gtéwnych kategorii
zrédet: nieodnawialnych i odnawialnych. Zrédta nie-
odnawialne dotyczg energii pozyskiwanej z kopal-
nych paliw mineralnych, takich jak: wegiel kamienny
i brunatny, ropa naftowa, gaz ziemny. Zasoby tych
zrédet wystepuja na Ziemi w ilosciach skoriczonych,
a intensywnie rosngca eksploatacja w ubiegtym stu-
leciu spowodowata znaczne ich wykorzystanie. Po-
nadto wykorzystywanie zrédet nieodnawialnych wig-
ze sie bezposrednio z emisjg gazéw cieplarnianych,
ktére generujg niekorzystne skutki dla srodowiska
naturalnego.

Odnawialne zrodta energii charakteryzuja sie tym, ze
ich wykorzystanie w danym miejscu nie ogranicza
ogolnie dostepnych zasobdw energii. Odnawialne za-
soby energii utrzymujg sie na statym poziomie i nie
ulegng wyczerpaniu tak dtugo, jak dtugo bedzie istniat
Uktad Stoneczny i Ziemia. W tab. 1.1 przedstawiono

rodzaje pierwotnych zrodet energii oraz wynikajacych
z nich technicznych procesow przemiany energii.

Z podziatu zaprezentowanego w tabeli wynika, ze wy-
réznia sie trzy zasadnicze rodzaje odnawialnych zré-
det energii:

energie promieniowania Stofica,
energie wnetrza Ziemi (energia geotermalna),

energie ruchéw planetarnych (energia przyptywow
i odptywdw morz, inaczej energia ptywow).

Energia promieniowania stonecznego jest w czesci
przetwarzana na inne zrddta energii odnawialnej:
w procesie fotosyntezy na biomase, w cyklu hydrolo-
gicznym na energie wodng, na energie ruchéw atmos-
fery oraz fal i pragdéw morskich. Potencjat ziemski
energii odnawialnej mozliwej technicznie do wyko-
rzystania (potencjat teoretyczny jest nieporéwnanie
wiekszy) szacuje sie w $wiecie na ponad 150 000

Podziat pierwotnych Zrédet energii, proceséw przemiany energii oraz formy uzyskanej energii

Parowanie, topnienie

Woda P Elektrownie wodne Energia elektryczna
lodu i $niegu, opady
Ruch atmosfery Elektrownie wiatrowe Energia ciepina
Wiatr i elektryczna

Energia fal

Elektrownie falowe Energia elektryczna

Prady oceaniczne

Elektrownie wykorzystujace

prady oceaniczne Energia elektryczna

Nagrzewanie powierzchni
ziemi i atmosfery

Elektrownie wykorzystujace

: . Energia elektryczna
ciepto oceanéw

Promieniowanie Pompy ciepta Energia cieplna
stoneczne Kolektory i cieplne elektrownie .
Energia cieplna
stoneczne
Promienie stoneczne Fotoogniwa .
. - Energia elektryczna
i elektrownie stoneczne
Fotoliza Paliwa
Ogrzewanie Energia cieplna
Biomasa Produkcja biomasy i elektrownie cieplne i elektryczna

Urzadzenia przetwarzajace Paliwa

Rozpad izotopéw Zrédta geotermalne

Energia cieplna
i elektryczna

Ogrzewanie
i elektrownie geotermalne

Grawitacja Ptywy wod

Elektrownie ptywowe Energia elektryczna

Zrédto: Lewandowski W.M., 2012, Proekologiczne odnawialne Zrédta energii, Wydawnictwo Naukowo-Techniczne, Warszawa, s. 68.
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TWh/rok (ok. 18,4 mld tpu/rok), co jest w przyblizeniu
réwne globalnemu swiatowemu rocznemu zapotrze-
bowaniu na energie pierwotna'.

Udziaty poszczegdlnych rodzajéw energii odnawial-
nej w ogoélnym potencjale technicznym swiatowych
zrodet odnawialnych ksztattujg sie nastepujgco’:

biomasa 34,7%,

energia wodna 17,4%,

energia wiatru 17,4%,

energia stoneczna (konwersja lokalna) 12,8%,
energia geotermalna 11,6%,

energia maretermiczna (zasoby wynikajgce z r6z-
nicy temperatury gtebin i powierzchni moérz) 5,8%,

energia maremotoryczna (energia ptywéw fal
i pradow morskich) 0,3%.

Catos$¢ zasobow flory znajdujacej sie na powierzchni
Ziemi, powstatej w wyniku fotosyntezy okreslamy
mianem biomasy. Fotosynteza jest procesem wy-
twarzania zwigzkoéw organicznych przez flore zawie-
rajaca chlorofil, z dwutlenku wegla i wody, z uzyciem
energii Swietlnej. W skali rocznej powstaje na Ziemi
10" t tych zwigzkéw. Swiatowy potencjat energe-
tyczny biomasy szacuje sie na 3 x 10 MJ/rok, wy-
korzystuje sie natomiast zaledwie 7%. Energetyczne
wykorzystanie biomasy wigze sie zazwyczaj z bezpo-
$rednim spalaniem (gtéwnie drewno, stoma) ale obej-
muje rowniez wytwarzanie paliw ptynnych, zgazowa-
nie oraz fermentacje’.

W ustawie z dnia 7 czerwca 2018 r. o zmianie usta-
wy o odnawialnych zrodtach energii oraz niektorych
innych ustaw (tre$¢ ustawy Dz.U. 2018 poz. 1276),
ktora obowigzuje od 14 lipca 2018 za biomase uzna-
je sie ,ulegajaca biodegradacji czes¢ produktow, od-
padow lub pozostatosci pochodzenia biologicznego
z rolnictwa, w tym substancje roslinne i zwierzece,
lesnictwa i zwigzanych dziatéw przemystu, w tym
rybotowstwa i akwakultury, przetworzong bioma-
se, w szczegodlnosci w postaci brykietu, peletu, to-

1 Szargut J., Zigbik A., 2000, Podstawy energetyki cieplnej, Wydawnictwo
Naukowe PWN, Warszawa, s.469.

2 Ibidem.

3 M. Ligus (red.), Zarzadzanie wartoscig inwestycji w odnawialne Zrédta
energii, Wydawnictwo UE we Wroctawiu, Wroctaw 2019, s.18.
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ryfikatu i biowegla, a takze ulegajgca biodegradaciji
czes¢ odpadow przemystowych lub komunalnych
pochodzenia roslinnego lub zwierzecego, w tym od-
padéw z instalacji do przetwarzania odpadéw oraz
odpaddéw z uzdatniania wody i oczyszczania Scie-
kéw, w szczegdlnosci osaddéw Sciekowych, zgodnie
z przepisami o odpadach w zakresie kwalifikowania
czesci energii odzyskanej z termicznego przeksztat-
cania odpadéw.”

W wyniku mechanicznego, termicznego lub chemicz-
nego przetworzenia biomasy uzyskuje sie biopaliwo,
ktére w nastepnej kolejnosci moze by¢ wykorzystane
w energetyce, komunikaciji, rolnictwie, budownictwie
i przemysle. W zaleznosci od stanu skupienia biopali-
wa mozna podzieli¢ na: state, ciekte i gazowe*.

Najczesciej produkowanymi biopaliwami na skale
przemystowg sg metan (komponent biogazu), estry
kwaséw ttuszczowych oraz bioetanol. Duzg popular-
noscig ciesza sie rowniez takie biopaliwa jak: DMF
- pochodne heksozy czy bioetanol celulozowy (Gras-
solina), ktére ze wzgledu na skomplikowang techno-
logie wytwarzania nie sg w petni optacalne.

Kolejny sposéb wykorzystania biomasy to zgazowa-
nie. Uzyskany gaz (gtéwnie wodoér i tlenek wegla)
spala sie w kotle parowym, a powstatg parg nape-
dza turbiny w elektrocieptowni. Gaz z biomasy moz-
na réwniez wykorzysta¢ do napedu turbiny gazowej
potagczonej z generatorem lub bezposrednio prze-
tworzy¢ na energie elektryczng w ogniwach paliwo-
wych. Innym rozwigzaniem jest fermentacja tlenowa
lub beztlenowa biomasy. W wyniku pierwszej z nich
otrzymuje sie m.in. metanol i etanol, a drugiej — bio-
gaz. Uzyskane paliwa mozna spala¢ w silnikach spa-
linowych lub kottach®.

Kolejnym zrédtem energii odnawialnej s3 wody po-
wierzchniowe. Pozyskiwana z nich energia rowniez
jest pochodng energii promieniowania stonecznego.
Swiatowy potencjat hydroenergetyczny szacuje sie
na 2,857 TW, z czego zaledwie 5,5% jest aktualnie
wykorzystywane i przetwarzane na energie
elektryczng. Energie mechaniczng wéd stanowi
energia mechaniczna rzek i oceanéw. W rzecznych
elektrowniach wodnych energie kinetyczng badz
potencjalng wody przetwarza sie na energie

Smuga-Kogut M., Znaczenie produkcji biopaliw w Polsce na przyktadzie
bioetanolu, Ekologia i Bezpieczeristwo, Autobusy 6/2015, s. 202-205.

5 Lewandowski W.M., 2012, Proekologiczne odnawialne Zrédta energii,
Wydawnictwo Naukowo-Techniczne, Warszawa, s 323-330; Gumuta S.,
Knap T., Strzelczyk P, Szczerba Z., Energetyka wiatrowa. Uczelniane
Wydawnictwa Naukowo- Dydaktyczne, AGH, Krakéw 2006, s. 39-41
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elektryczng. Zazwyczaj elektrownie wodne dzieli sie
na duze i mate®.

Mata energetyka wodna produkuje energie elek-
tryczng przede wszystkim na potrzeby lokalne, jed-
nak energia mechaniczna wody znajduje rowniez za-
stosowanie, np. jako naped kuzni, tartakéw, mtynow
itp. Mate elektrownie wodne, w przeciwienstwie do
elektrowni o duzej mocy, wywierajg korzystny wptyw
na srodowisko naturalne. Budowa S$luz, jazéw, za-
lewéw i stawéw pozwala zatrzymac¢ duzo wody
i w efekcie polepszy¢ bilans hydrologiczny i hydro-
biologiczny kraju’.

Natomiast w elektrowniach oceanicznych (ptywo-
wych) do napedu turbin wykorzystuje sie ruchy mas
wody spowodowane przyptywami i odptywami mor-
skimi. Swiatowy potencjat energetyczny ptywéw sza-
cuje sie na 32 GW mocy, przy zatozeniu 20-procen-
towej sprawnosci przetwarzania pozyskanej energii.

Energia fal, ktérych moc szacuje sie na 2,5 do 3 TW,
stanowi kolejne, wykorzystywane zrédto odnawialne.
Konwersja energii falowania wod w duzych zbiorni-
kach wodnych na energie elektryczng stanowi trudne
zadanie techniczne. Duze oscylacje energii, zalezne
od warunkéw atmosferycznych (wartosci ekstremal-
ne podczas sztormdw oraz bliskie zera w czasie pogo-
dy bezwietrznej), sg zrodtem problemdw zwigzanych
z wytrzymatoscig materiatowg — w czasie sztormow
i optacalnoscig — podczas pogody bezwietrznej. Po-
waznym problemem w eksploatacji tych urzadzen
jest takze korodujgce dziatanie wody morskiej. Istnie-
je mozliwos¢ pozyskania z fal morskich bardzo po-
kaznych zasobdw energii mechanicznej, np. energia
falowania Battyku, okreslona na metr dtugosci fali
grzbietu, wynosi od 3 do 5 kW. Natomiast catkowita
moc mozliwa do pozyskania jest rzedu 4000 MW?.

Znaczne zasoby energii mechanicznej sg zgroma-
dzone réwniez w pradach morskich (wywotywanych
réznicami gestosci wody). Jeden metr kwadratowy
powierzchni przekroju poprzecznego pradu o predko-
$ci 1 m/s pozwala uzyska¢ 600 W mocy elektrycznej.

6 M. Ligus (red.), Zarzadzanie wartos$cig inwestycji w odnawialne Zrédta
energii, Wydawnictwo UE we Wroctawiu, Wroctaw 2019, s.18-19.

7  Lewandowski W.M., 2012, Proekologiczne odnawialne Zrédta energii,
Wydawnictwo Naukowo-Techniczne, Warszawa, s. 91; Gumuta S., Knap
T., Strzelczyk P, Szczerba Z., Energetyka wiatrowa. Uczelniane Wydaw-
nictwa Naukowo- Dydaktyczne, AGH, Krakéw 2006, s. 35.

8 Lewandowski W.M., 2012, Proekologiczne odnawialne Zrédta energii,
Wydawnictwo Naukowo-Techniczne, Warszawa, s. 102-105, Gumuta
S., Knap T, Strzelczyk P, Szczerba Z., Energetyka wiatrowa, Uczelniane
Wydawnictwa Naukowo- Dydaktyczne, AGH, Krakéw 2006, s. 36.

Jak na razie ten sposéb produkcji energii nie jest po-
wszechnie wykorzystywany ze wzgledu na trudnosci
techniczne w jego realizacji.

W fazie wstepnej znajduje sie réwniez wykorzystanie
energii dyfuzji. Teoretycznie, w wyniku zmieszania 1
m?3/s wody stodkiej z wodg morska o zasoleniu 35%
i cisnieniu osmotycznym 24 x 10° Pa mozna otrzymac
moc 2 MW. Jednak po uwzglednieniu sprawnosci
przetwarzania na poziomie od 3% do 20% okazuje sie,
ze jest ona zdecydowanie mniejsza.

Energia wiatru, podobnie jak energia wod powierzchnio-
wych Ziemi, jest nastepstwem konwersji energii promie-
niowania stonecznego na energie mechaniczng powie-
trza i wody. Swiatowy potencjat energetyczny wiatréw,
z uwzglednieniem mozliwosci zainstalowania sitowni
wiatrowych, szacuje sie na: 40 TW nad powierzchnig
ladéw oraz 20 TW nad otwartym morzem (morskie far-
my wiatrowe). W drugim przypadku wystepujg problemy
zwigzane z zakotwiczeniem sitowni wiatrowych oraz ich
statecznoscig. Mozna natomiast zastosowac znacznie
mniejsze wysokosci wiez w poréwnaniu z lgdowymi ze
wzgledu na mate gradienty predkosci wiatru w kierunku
pionowym. W rozwoju energetyki wiatrowej mozna
wyrozni¢ dwa kierunki: mata energetyka autonomicz-
na o mocy do kilkudziesieciu kW, przytgczona na ogét
do sieci wydzielonej (gospodarstwa domowe, zaktady
produkcyjne, telekomunikacja), oraz duze elektrownie
wiatrowe o mocy od kilkuset kW do kilku MW, wtgczone
w krajowa siec¢ elektroenergetyczna’.

Istniejg trzy podstawowe mechanizmy przetwarzania
promieniowania stonecznego na inne postacie energii:

1. konwersja fototermiczna (przetworzenie na cie-
pto) wykorzystywana w kolektorach stonecznych,
diodach cieplnych, stawach stonecznych i helio-
elektrowniach,

2. konwersja fotowoltaiczna (przetworzenie na ener-
gie elektryczng) wykorzystywana w fotoogniwach,

3. konwersja fotobiochemiczna (energia wigzan che-
micznych) wystepujgca w paliwach statych (we-
glach kopalnych), ropie naftowej i biomasie.

Do wykorzystania energii promieniowania stonecz-
nego stosowane sg sposoby bierne i czynne. Pierw-
sze z nich polegajg na naturalnym i samoczynnym
ruchu ciepta, w efekcie mozna wiec dogrzewaé bu-

9 Lewandowski W.M., 2012, Proekologiczne odnawialne Zrédta energii,
Wydawnictwo Naukowo-Techniczne, Warszawa, s. 128-130..
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dynki, ochtadza¢ pomieszczenia, podgrzewa¢ wode
w zbiornikach, suszy¢ drewno, ptody rolne itp. lub aku-
mulowac energie cieplng. W pasywnych systemach
nie dostarcza sie dodatkowej energii z zewnatrz, np.
do napedu pomp czy wentylatoréw, ani nie stosuje sie
dodatkowych urzadzen, takich jak kolektory stonecz-
ne, zasobniki itp. Funkcje tych urzadzen spetniajg
bezposrednio elementy konstrukcji budynku, zbior-
nika czy suszarni. Pasywne systemy dogrzewania
w budownictwie sg tanie i pozwalajg zaoszczedzi¢
ok. 40% energii cieplnej'’.

Aktywne systemy wykorzystania energii stonecznej
polegajg na jej pozyskaniu i przetworzeniu w inne for-
my energii (cieplna, elektryczna, mechaniczng) w spe-
cjalnie do tego celu skonstruowanych urzadzeniach
lub instalacjach. Systemy te, w zaleznosci od tempe-
ratury czynnikdw oraz od roli, jakg odgrywajg w trans-
ferze energii, dzielg sie na: niskotemperaturowe (kolek-
tory i stawy stoneczne), wysokotemperaturowe (farmy
i elektrownie stoneczne), wspomagajgce (magazyny
energii, pompy ciepta, diody cieplne i inne)"'.

Energia geotermalna, zgodnie z geologiczng defi-
nicja, jest to nadwyzka energii cieplnej w stosunku
do energii odpowiadajgcej Sredniej temperaturze
powierzchni Ziemi'2. Swiatowe zasoby energii geo-
termalnej szacuje sie na ok. 3 x 10° PJ. Jest to 10
tysiecy razy wiecej, niz wynosi roczne zuzycie nosni-
koéw energii pierwotnej przez wszystkie kraje Swiata.
Mozna wyr6zni¢ dwa typy wykorzystania energii geo-
termalnej: wykorzystanie ciepta zawartego w gtebi
Ziemi, stanowigcego immanentng wtasnos¢ planety,
oraz wykorzystanie ciepta z warstw powierzchnio-
wych ziemi i powierzchniowych zbiornikow wodnych,
gdzie jego zasoby sg na biezgco uzupetniane droga
promieniowania stonecznego. W zaleznosci od wta-
snosci zrodta geotermalnego, tj. temperatury oraz
ilosci rozpuszczonych w nim soli i gazéw, pozyskang
energie mozna wykorzysta¢ do bezposredniego lub
posredniego (poprzez wymienniki) ogrzewania, jako
dolne zrodto ciepta do pomp ciepta oraz do produkcji
energii elektrycznej w elektrowniach parowych®.

Jednym z ogdélnych probleméw dotyczacych statystyk
zwigzanych z odnawialnymi zrédtami energii jest to,

10 Lewandowski W.M., 2012, Proekologiczne odnawialne zrédta energii,
Wydawnictwo Naukowo-Techniczne, Warszawa, s. 170, 180-183.

11 Ibidem.
12 Op.cit,s. 254.

13 Gumuta S., Knap T, Strzelczyk P, Szczerba
Z., Energetyka wiatrowa. Uczelniane Wydawnictwa
Naukowo- Dydaktyczne, AGH, Krakéw 2006, s. 30-34.

ze réznorodno$¢ definicji stowa ,odnawialne” moze
nie odnosi¢ sie do tych samych zrédet energii. Nie-
ktére definicje energii odnawialnej stosowane przez
krajowe i miedzynarodowe organy obejmujg okreslo-
ne technologie odnawialnych Zrédet energii, takie jak
duze elektrownie wodne, geotermalne, torfowe, odpa-
dy komunalne lub odpady przemystowe, podczas gdy
inne je wykluczaja. Podobnie odnawialne zrédta ener-
gii moga, ale nie muszg obejmowac niekomercyjne
biopaliwa, co ma znaczacy wptyw na zakres danych
dotyczacych odnawialnych zrédet energii dla krajow
rozwijajgcych sie.

Na potrzeby tego raportu autorzy przyjeli definicje zro-
det odnawialnych za grupg robocza ds. energii odna-
wialnej Miedzynarodowej Agencji Energii (IEA) w na-
stepujgcym brzmieniu ,Energia odnawialna pochodzi
z naturalnych procesow, ktore sg stale uzupetniane.
W réznych formach czerpie sie ja bezposrednio lub
posrednio ze storica lub ciepta wytwarzanego gtebo-
ko w ziemi. Definicja ta obejmuje energie wytwarzana
Z energii stonecznej, wiatrowej, biopaliw, energii geoter-
malnej, energii wodnej i oceanicznej oraz biopaliw i wo-
doru pochodzacych ze Zrédet odnawialnych.” Dlatego
w niniejszej publikacji zrodta odnawialne to: wodne
(duze, $rednie i mate), geotermalne, fotowoltaiczne,
stoneczne, termiczne, ptywowe, falowe, oceaniczne,
wiatrowe, biopaliwa state, biogazy, biopaliwa ptynne.

Stan wykorzystania OZE na Swiecie.
Uwagi ogdlne

Najwiekszy udziat wykorzystania OZE w produkcji ener-
gii wydaje sie by¢ domena krajéw wysoko rozwinietych
ze wzgledu na posiadane zasoby finansowe niezbedne
do przeprowadzenia kosztownych inwestycji, niejedno-
krotnie o dtugim okresie zwrotu. Kraje o wysokim PKB
per capita sg tez bardziej sktonne do takich inwestycji
z powodu zamoznosci spoteczenstwa. Wyzszy status
materialny przektada sie bowiem na potrzeby wyzsze-
go rzedu, zwigzane chocby z potrzebg czystego sro-
dowiska. Dane Enerdata wydajg sie nie potwierdzac
w petni tej tezy. Faktycznie liderami w wykorzystaniu
OZE w ogdle wytwarzanej energii sg takie kraje jak Nor-
wegia (ponad 97%), Nowa Zelandia (ponad 83%) czy
Kanada (ponad 65%). Ale obok nich s3 tez panstwa
znacznie ubozsze: Brazylia (ponad 80%), Kolumbia
(ponad 75% czy Wenezuela (ponad 70%).

14 Dane za 2018 r. na podstawie: https://yearbook.enerdata.net/renewables/
renewable-in-electricity-production-share.html
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Trzeba oczywiscie pamietac, ze dane Enerdata nie
sg kompletne. Nie uwzgledniajg chocéby Islandii,
ktora korzysta wytgcznie z OZE w procesie wytwa-
rzania energii elektrycznej. W wiekszosci krajéw
udziat ten nie przekracza 50%. Poza wskazany-
mi liderami wyrdzniajg sie Argentyna (31%), Chile
(47%), Turcja (32%) czy Chiny (26%) oraz kraje eu-
ropejskie: Szwecja (55%), Portugalia (52%), Wtochy
(40%), Niemcy (36%). W grupie krajéw Europy Srod-
kowej i Wschodniej na uwage zastuguje Rumunia,
ktora posiada 41,3% udziatu OZE w wytwarzaniu
energii (rys. 1.1).

Analizujgc udziat OZE w poszczegdlnych regionach
mozna dostrzec wzgledna stabilnos¢ tej wielkosci.
Wyraznie odsetek OZE wzrést w krajach Europy,
szczego6lnie po 2010 roku (wzrost ok. 10pp). Najwie-
cej OZE wykorzystuje sie jednak w krajach Ameryki
Potudniowej (ponad 55%), cho¢ w badanym okresie
obserwuje sie zmniejszenie udziatu o kilka punktow
procentowych. Na drugim biegunie sg kraje Bliskiego
Wschodu, w ktérych udziat OZE nie przekracza 2-3%.
Przyczyng tego jest posiadanie zasobnych i tanich
w eksploatacji zt6z ropy naftowej i gazu ziemnego,
z ktérych wytwarzana jest energia elektryczna. Ge-
neralnie jednak udziat OZE w produkcji energii na
Swiecie systematycznie wzrasta przecietnie 2-3%
r/r. Nie obserwuje sie jednak istotnych réznic w tym
zakresie w obrebie poszczegdlnych grup krajow.
Zaréwno kraje rozwiniete (G7) jak i rozwijajace sie
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(BRIC) majg podobny poziom wzrostu wykorzysta-
nia OZE oscylujacy wokét 4% r/r. Pafnstwami, ktére
wyraznie przekraczajg przecietne tempo wzrostu
w ostatnich latach sg Ukraina, Tajlandia, Republika
Potudniowej Afryki, Australia czy Wielka Brytania.
Obserwuje sie tam przyrosty kilkunastoprocentowe
rocznie. Polski poziom wykorzystania OZE w pro-
dukcji energii elektrycznej (13-14%) jest wyraznie
nizszy od przecietnych swiatowych czy europej-
skich. Srednia $wiatowa to ok. 25%, dla panstw Unii
Europejskiej to ponad 31%, a krajéow OECD - 26%.
Réwniez dynamika zmian wykorzystania OZE w Pol-
sce jest niska lub ujemna w ostatnich latach.

Wykorzystanie energii stonecznej i wiatrowej jest na
zdecydowanie nizszym poziomie niz pozostatych
OZE. W 2018 roku z wiatru wytworzono 6% energii
na swiecie, a ze stonca 3%. Sg jednak kraje, ktére
w istotnym stopniu korzystajg z tych zrédet energii.
Nalezy tu wymieni¢ Niemcy (25%), Portugalie (23%),
Hiszpanie (23%), Nowg Zelandie (22%) oraz Wielka
Brytanie (21%). Poza nimi kilkunastoprocentowy
udziat energii wiatrowej i stonecznej obserwuje sie
we Wioszech, Belgii, Rumunii, Turcji, Holandii i Chi-
le. Polska ma relatywnie niski, cho¢ dostrzegalny
poziom wykorzystania tych OZE, wynoszacy 7-8%.
Stawia to jg w tej samej grupie producentéw co Sta-
ny Zjednoczone, Chiny, Japonia czy Brazylia. Jestto
takze poziom zblizony do Sredniej Swiatowej, cho¢
nizszy od przecietnego wykorzystania w krajach

Rys. 1.1. Udziat odnawialnych zrédet energii w produkcji energii elektrycznej w wybranych krajach w latach 2016-2018.
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OECD czy G7 (ok. 10%) i niemal dwukrotnie nizszy
od sredniej panstw Unii Europejskiej.

Mozna zatem odnies¢ wrazenie, ze wykorzystanie
energii stonecznej i wiatrowej to przede wszystkim
domena zamoznych panstw zachodniej Europy. Tak
jest w istocie, jednak analiza grup krajéw wytwarzaja-
cych energie z tych zrodet pozwala dostrzec niewiele
mniejszy udziat krajow Oceanii, dotyczy to Australii
i przede wszystkim Nowej Zelandii. Warto jednak za-
uwazy¢, ze udziat ten jest zblizony do europejskiego
ogotem, co uwydatnia znaczenie tego zrodta ener-
gii na Antypodach. Dynamika wykorzystania wiatru
i stonca jest takze wieksza niz na Starym Kontynencie.
Poczawszy od 2010 roku obserwuje sie rowniez coraz
wieksze wykorzystanie tych zrédet energii w Ameryce
Pdétnocnej, co jest zastugg inwestycji amerykanskich
i kanadyjskich, ale tez i meksykanskich. Ostatnie lata
to jednak wyrazny wzrost znaczenia wykorzystania
energii wiatrowej i stonecznej w Azji, Ameryki tacin-
skiej, ale przede wszystkim Afryki.

Wykorzystanie energii wiatrowej i stonecznej na
Swiecie dynamicznie wzrasta w ostatnich latach, ok.
15% r/r. Co ciekawe, wzrost ten nie jest spowodo-
wany dziatalnoscig krajéw rozwinietych. Dynamika
wykorzystania tych zrodet w krajach G7 to przeciet-
nie 12% r/r, podczas gdy w krajach BRIC 28% r/r.
Najwiekszy wzrost wykorzystania energii wiatro-
wej i stonecznej w ostatnich latach obserwuje sie
w Algierii (przecietnie 70% r/r), Chile (ponad 40%
r/r), Tajlandii (ponad 30% r/r), Brazylii (ponad 30%
r/r), Chinach (ponad 20% r/r). Warto podkresli¢, ze
w wiekszosci wymienionych krajow wysoka dyna-
mika wzrostu wykorzystania tych OZE nie jest spo-
wodowana niskim poziomem wykorzystania w prze-
sztosci, ale jest procesem wieloletnim. Na tym tle
Polska utrzymuje dobre rezultaty. Wytgczywszy rok
2018, kiedy nastgpito ograniczenie wykorzystania
energii wiatrowej i stonecznej, w poprzednich latach
obserwowano roczne wzrosty siegajgce 15%, a w la-
tach 2013-2015 ponad 30%.

Oprécz krajow, ktore intensywnie wykorzystujg wiatr
i promieniowanie stoneczne w produkcji energii sg
takze te, ktére nie korzystajg z takie mozliwosci lub
stosujg jg w znikomy sposéb. Do takich panstw za-
liczy¢é mozna Uzbekistan, Wenezuele, Nigerie, Arabie
Saudyjska, Kuwejt czy Rosje. Fakt ten wynika zapew-
ne z posiadanych przez nie bogatych zt6z ropy naf-
towej oraz gazu ziemnego, ktore wykorzystuje sie
w produkcji energii, cho¢ nietrudno tez dostrzec, ze
potozenie geograficzne wiekszosci z tych panstw
daje duze mozliwosci korzystania z OZE. W pewnym
sensie ten potencjat jest wiec marnowany.

Charakterystyka wykorzystania OZE
w Polsce

W Polsce wykorzystuje sie niemal wszystkie zrodta
odnawialne zZrédta energii: wode, wiatr, promieniowa-
nie stoneczne, biomase oraz biogaz (por. rys. 1.2).
Wartos¢ mocy zainstalowanej we wszystkich rodza-
jach instalacji nieustannie rosnie i na koniec 2019
roku wynosit 9106,258 MW. Nalezy jednak zauwazyc,
ze w obserwowanym okresie 2005-2019 dynamika
przyrostu mocy wyraznie stabnie. W latach 2005-
2009 przyrost ogdélnej mocy zainstalowanej wynosit
0k.15% r/r. Najbardziej dynamiczny wzrost mocy na-
stgpit w latach 2010-2013 (powyzej 20% r/r). Rekor-
dowy pod tym wzgledem byt rok 2012 (43%). Dynami-
ka ta jednak silnie wyhamowata w nastepnych latach,
osiggajgc $redni poziom 15% w latach 2014-2016.
W ostatnim okresie 2017-2019 wzrost mocy zainsta-
lowanej nie przekroczyt 6% r/r.

Najwiekszy udziat w OZE, poczawszy od 2010 r.
ma energia wytwarzana z instalacji wiatrowych. Jej
udziat we wszystkich OZE w ostatnich latach oscy-
luje w granicach 65-68%. Na koniec 2019 roku war-
tos¢ mocy zainstalowanej wynosita 5917,243 MW.
Warto jednak zauwazy¢, ze dynamika zmian mocy
zainstalowanej instalacji wiatrowych konsekwent-
nie maleje od poczatku obserwaciji. O ile w poczat-
kowych latach 2005-2010 osiggano przyrost mocy
rzedu powyzej 60% r/r, o tyle w pierwszych latach
ubiegtej dekady wzrost ten zredukowano niemal
o potowe (ok. 35% r/r). Ostatni okres 2017-2019
charakteryzuje sie wzrostem ponizej 1% r/r, co
Swiadczy o wyraznym ograniczeniu inwestycji w in-
stalacje wiatrowe.

Drugim pod wzgledem istotnosci obszarem OZE
sg instalacje wykorzystujgce biomase. Ich udziat
w ogdlnej mocy zainstalowanej jest stosunkowo
stabilny w obserwowanym okresie i wynosi ok.
16%. Na koniec 2019 roku wartos¢ mocy wynosi-
ta 1492,875 MW. To OZE charakteryzuje sie jednak
duzg zmiennoscig w ujeciu nominalnym. Obserwu-
je sie bowiem dynamiczny przyrost mocy w latach
2010-2013 rzedu co najmniej 15% r/r, z rekordo-
wym rokiem 2012 (100% r/r). Jednak w pozniej-
szym okresie dynamika ta jest wyraznie nizsza, naj-
czesciej jednocyfrowa.

OZE, ktore w Polsce wykorzystuje sie najdtuzej sa
instalacje wodne. Warto jednak zauwazy¢, ze do-
tyczy to tylko hydroelektrowni zainstalowanych na
rzekach. Nie wykorzystuje sie bowiem morskich
elektrowni wodnych. Specyfika wytwarzania energii,
wysokie naktady inwestycyjne oraz ograniczenia na-
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Moc zainstalowana (MW) w Zrédtach OZE w Polsce w latach 2005-2019.
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turalne sprawiajg, ze poziom mocy zainstalowanej
jest na stosunkowo stabilnym poziomie, jej roczne
zmiany nie przekraczajg na ogot 1% r/r w okresie
2005-2019. Na koniec 2019 roku wartos¢ mocy wy-
nosita 973,095 MW. Stabilna warto$¢ mocy zain-
stalowanej skutkuje coraz mniejszym jej udziatem
w ogole OZE. W poczatkowym okresie stanowita
ona ponad potowe mocy catkowitej, w latach 2010-
2015 zmniejszyta sie do mniej niz 20%, a w ostatnim
okresie wynosi ok. 11% ogdétu mocy. Malejgcy udziat
hydroenergii wynika przede wszystkim z rozwoju po-
zostatych OZE.

Inne zrodta energii — biogaz oraz promieniowanie
stoneczne - majg niewielkie znaczenie w poréwnaniu
z pozostatymi OZE. Udziat mocy instalacji wykorzy-
stujgcych biogaz jest niski — 2-3% pozostatych zrédet
energii. Na koniec 2019 roku warto$¢ mocy wynosi-
ta 245,366 MW. Charakteryzuje sie tez umiarkowana
zmiennoscig w poréwnaniu do innych OZE. W wiek-
szosci obserwowanych lat moc zainstalowana wzra-
stata ok. 20% r/r, w trendzie coraz mniejszych zmian,
a w ostatnim okresie trzyletnim przyrost mocy wyno-
sit mniej niz 4% r/r.

Instalacje wykorzystujgce promieniowanie stonecz-
ne sg najkrécej stosowanym OZE w Polsce. To zré-
dto energii zaczeto wykorzystywa¢ od 2009 roku.
Jego udziat w catej mocy zainstalowanej dotych-
czas byt znikomy i nie przekraczat 2%. Jednak ostat-

nio nabiera ono coraz wiekszego znaczenia. W 2019
roku moce farm stonecznych wyniosty 477,679 MW,
co stanowito 5,25% ogétu OZE czynigc je istotniej-
szymi od instalacji biogazowych. Dynamika zmian
mocy zainstalowanych jest bardzo duza, co wyni-
ka z ich niewielkiej wartosci nominalnej ulegajacej
silnej zmianie przy kazdej nowej inwestycji. Mozna
jednak przypuszczag, ze przy utrzymaniu obecnego
trendu wzrostowego moze to by¢ jedno z najwaz-
niejszych OZE.

Dane dotyczace udziatu poszczegdlnych zrédet ener-
gii wskazujg na kierunki rozwoju wykorzystania tych
zrédet w Polsce. Natomiast zwiekszona lub zmniej-
szona dynamika jest zwigzana ze zmianami regula-
cyjnymi oraz ograniczaniem lub zwigkszaniem syste-
mow wsparcia dla roznych zrodet.

Szczegdlnie wyrdznia sie tutaj sytuacja energetyki
wiatrowej (ladowej), w 2015 r. Polska byta drugim
najwiekszym rynkiem tej energetyki w Europie, pod
wzgledem nowego potencjatu wiatrakéw, a taczna
moc zainstalowana dziatajgcych elektrowni wiatro-
wych w Polsce przekroczyta 5 GW. Natomiast wraz
z wejsciem w zycie Ustawa o inwestycjach w zakre-
sie elektrowni wiatrowych w lipcu 2016 roku nastgpito
zatamanie wzrostu tych inwestycji, ustawa natozyta
duze obostrzenia na nowe obiekty, co istotnie zablo-
kowato rozwdéj nowych inwestycji w tej branzy, a tem-
po wzrostu byto tylko kilkuprocentowe.

ANALITYCZNO
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Najnowsza, z lipca 2019 roku, nowelizacja ustawy
o odnawialnych zZrédtach energii, poszerzajgc defi-
nicje prosumenta oraz umozliwiajgc tworzenie spot-
dzielni energetycznych na obszarach wiejskich i wiej-
sko-miejskich, w zatozeniu przyspiesza inwestycje
w OZE. Elementem realizacji tego celu byto umozli-
wienie przeprowadzenia aukgcji, tak, aby Polska mogta
wypetni¢ cel udziatu energii ze zrédet odnawialnych
na koniec 2020 r. w wysokosci 15% w koncowym zu-
zyciu energii brutto.

Analizujgc wskaznik udziatu OZE w produkcji ener-
gii elektrycznej (tj. w miksie energetycznym) nalezy
zauwazy¢, ze wg danych GUS wynidst on 12,7% dla
2018 roku, natomiast wg Enerdata Energy Statisti-
cal Yearbook wartos¢ ta uksztattowata sie na po-
ziomie 12,98%. Wg danych Eurostatu oraz Komisji
Europejskiej udziat OZE w koricowym zuzyciu ener-
gii elektrycznej w latach 2016-2018 wyniost odpo-
wiednio:

2016r. - 11,267%
2017 r. - 10,964%

2018 r. - 11,284%.

Na rys. 1.3 przedstawiono udziat OZE w konco-
wym zuzyciu energii elektrycznej w Polsce w latach
2008-2018.

Jak juz zaznaczono, dla Polski cel unijny dotyczacy
udziat energii elektrycznej w koicowym zuzyciu zostat
wyznaczony na poziomie 15%. Na ponizszym wykresie
(rys. 1.4) przedstawiono odpowiednio: Zainstalowa-
na moc instalacji fotowoltaicznych [w MW] w latach
2010-2020 w Polsce (wartosci skumulowane).

Obecnie mozna zaobserwowaé, iz fotowoltaika
i energetyka wiatrowa to dwa segmenty odnawial-
nych zZrédet energii, ktére notujg najszybszg dynamike
rozwoju, cho¢ w dalszej perspektywie istotny udziat
w miksie moga zyska¢ biogazownie i biopaliwa, kt6-
rych potencjat pozostaje wcigz niewykorzystany.

Istotnym dokumentem z perspektywy wspierania roz-
woju OZE w Polsce jest ,Polityka energetyczna Pol-
ski do 2040 roku” opracowana przez Ministra Energii,
ktéra stanowi odpowiedz na wyzwania stojgce przed
polska energetyka. Dokument jako miare realizacji ce-
6w przyjmuje 21% OZE w koncowym zuzyciu energii
brutto 2030 r. Natomiast kluczowa role w osiggnieciu
celu w elektroenergetyce bedzie mie¢ rozwoj fotowol-

Rys. 1.3. Udziat OZE w koricowym zuzyciu energii elektrycznej w Polsce w latach 2008-2018
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Zrédto: Komisja Europejska

https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/economic-and-fiscal-policy-coordination/eu-economic-governance-monitoring-prevention-correction/
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Rys. 1.4. Zainstalowana moc instalacji fotowoltaicznych [w MW] w latach 2010-2020 w Polsce (wartosci skumulowane)
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taiki (zwtaszcza od 2022 r.) oraz morskich farm wia-
trowych (pierwsza farma wiatrowa na morzu zostanie
uruchomiona po 2025r.).

Natomiast krajowy plan na rzecz energii i klimatu na
lata 2021-2030 wyznacza nastepujace cele klima-
tyczno-energetyczne na 2030 r.

> 7% redukcji emisji gazéw cieplarnianych w sekto-
rach nieobjetych systemem ETS w poréwnaniu do
poziomu w roku 2005,

b 21-23% udziatu OZE w finalnym zuzyciu energii
brutto (cel 23% bedzie mozliwy do osiggniecia

»

w sytuacji przyznania Polsce dodatkowych $rod-
kéw unijnych, w tym przeznaczonych na sprawie-
dliwg transformacje), uwzgledniajac:

= 14% udziatu OZE w transporcie,

= roczny wzrost udziatu OZE w cieptownictwie
i chtodnictwie o 1,1 pkt. proc. sredniorocznie,

wzrost efektywnosci energetycznej o 23% w po-
réwnaniu z prognozami PRIMES2007,

redukcje do 56-60% udziatu wegla w produkgc;ji
energii elektrycznej.
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2.1. Wprowadzenie

JInwestowanie w energetyke odnawialng to inwesto-
wanie w zrownowazong i zyskowna przysztosc, jak
pokazata ostatnia dekada niesamowitego wzrostu Zré-
det odnawialnych. Ale nie mozemy sobie pozwoli¢ na
bycie zadowolonym. W tym samym okresie globalne
emisje gazow cieplarnianych wzrosty okoto 10%. Jest
jasne, ze musimy przyspieszy¢ tempo globalnej zmia-
ny Zrédet energii na odnawialne, jesli chcemy osiggng¢
miedzynarodowe cele klimatyczne i zrownowazonego
rozwoju.” Inger Andersen, Executive Director of the
UN Environment Programme

W trakcie obrad szczytu klimatycznego Unii Euro-
pejskiej w marcu 2007 r., przyjeto zatozenia majace
na celu przeciwdziataniom zmianom klimatycznym
z uwzglednieniem horyzontu czasowego do 2020
roku. Przedstawione w pakiecie klimatyczno-energe-
tycznym propozycje, potocznie nazywane ,3x20", za-
wieraty nastepujace zatozenia™

b zwiekszenie udziatu zuzycia energii pochodzacej
z odnawialnych zrodet energii do 20%,

> redukcja o 20% emisji gazow cieplarnianych w sto-
sunku do poziomu emisji z 1990 .,

1 Na podst. https://ec.europa.eu/clima/policies/strategies/2020_pl
(dostep 20.05.2020).
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b zwiekszenie o 20% efektywnosci energetycznej
w stosunku do prognoz na rok 2020,

Powyzej wskazane cele zostaty okreslone przez przy-
wodcodw krajéw UE w 2007 r., a dwa lata p6zniej, w 2009
. przyjeto przepisy w tym zakresie. Sg to rownoczesnie
gtéwne cele strategii ,Europa 2020 - strategia narzecz
inteligentnego i zrownowazonego rozwoju sprzyjaja-
cemu wiaczeniu spotecznemu” (Europe 2020 - A stra-
tegy for smart, sustainable and inclusive growth). Nale-
zy rowniez wskazad, iz cele te rdznig sie w zaleznosci
od pozycji wyjsciowej poszczegodlnych krajow w za-
kresie produkcji energii odnawialnej oraz zdolnosci jej
zwiekszenia — od 10% na Malcie do 49% w Szwec;ji.
Dla Polski cel ten zostat wyznaczony na poziomie 15%,
natomiast np. dla Niemiec udziat ten wynosi 18%. Na
ponizszym rysunku (rys. 2.1) przedstawiono cele kli-
matyczne dla kazdego z panstw Unii Europejskiej wraz
z rzeczywistym poziomem osiggnietego wskaznika
udziatu OZE w koncowym zuzyciu energii elektryczne;j.

Jako kontynuacje strategii ,Europa 2020 - strategia
na rzecz inteligentnego i zrGwnowazonego rozwo-
ju sprzyjajacemu wtaczeniu spotecznemu” mozna
wskazac¢ na Europejski Zielony tad. Jest to zestaw
dziatan na rzecz zréwnowazonej gospodarki Unii
Europejskiej i w konsekwencji przeksztatcenia Eu-
ropy w pierwszy kontynent neutralny dla klimatu?.

2 Na podst. https://ec.europa.eu/info/strategy/priorities-2019-2024/
european-green-deal_pl (dostep 20.06.2002)

Rys. 2.1 Udziat w OZE w koricowym zuzyciu energii elektrycznej w krajach UE w 2018 1. (w %)
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Majg one by¢ realizowane poprzez przeksztatcenie
wyzwan zwigzanych z klimatem i srodowiskiem
w nowe mozliwosci we wszystkich obszarach po-
lityki. W dziataniach z zakresu Europejskiego Zielo-
nego tadu mozna zaobserwowac troske, aby trans-
formacja byta sprawiedliwa i sprzyjata wtgczeniu
spotecznemu. Wsrod zatozen Europejskiego Zielo-
nego tadu mozna wskaza¢ na:

osiggniecie zerowego poziomu emisji gazow cie-
plarnianych netto do 2050 roku,

oddzielenie wzrostu gospodarczego od zuzywa-
nia zasobdw.

Osiagnigcie ww. celow bedzie wymagato dziatan we
wszystkich sektorach gospodarki jak np.2:

inwestycje w technologie przyjazne dla srodowi-
ska, w tym energetyke odnawialng,

wspieranie innowacji przemystowych,

wprowadzanie czystszych, tanszych i zdrowszych
form transportu prywatnego i publicznego,

obnizenie emisyjnosci sektora energii,

zapewnienie wiekszej efektywnosci energetycznej
budynkéw,

wspétpraca z partnerami miedzynarodowymi w celu
poprawy swiatowych norm srodowiskowych.

Zgodnie z zatozeniami strategii Unia Europejska
zapewni réwniez wsparcie finansowe i pomoc
techniczng dla zasobdéw ludzkich, przedsiebiorstw
i regionéw najbardziej odczuwajgcych skutki przej-
$cia na gospodarke zréwnowazong. W tym celu
zostanie wykorzystany mechanizm sprawiedliwej
transformacji, w ramach ktérego najbardziej do-
tkniete regiony majg otrzyma¢ 100 mld euro w la-
tach 2021-2027.

Jednym z obszaréw polityk Europejskiego Zielonego
tadu (EZL) jest ,Czysta energia™. Kluczowe znacze-
nie dla realizacji celéw klimatycznych wyznaczonych
w ramach EZL posiada obnizenie emisyjnosci syste-
mu energetycznego UE. Do najwazniejszych zasad
obszaru ,Czysta energia” mozna zaliczy¢:

3 Ibidem.

4 Oprac. na podst. https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/
pl/fs_19_6723 (dostep 22.06.2020)

uznanie efektywnosci energetycznej za priorytet
i rozwijanie sektora energii opartego w znacznej
czesci na zrodtach odnawialnych,

w petni zintegrowany, wzajemnie potaczony i cy-
frowy unijny rynek energii,

przystepne cenowo i bezpieczne dostawy energii
na obszarze UE.

Zgodnie z wytycznymi EZL do czerwca 2021 r. nastapi
przeglad i w razie potrzeby zmiana przepiséw w dzie-
dzinie energii w UE. Nastepnie, w 2023 r., panstwa
cztonkowskie UE zaktualizujg swoje krajowe plany
w dziedzinie energii i klimatu, celem uwzglednie-
nia w nich nowych ambitnych celéw klimatycznych.
W kontekscie powyzszych uwarunkowan przed sek-
torem energetycznym, ze szczegdlnym uwzglednie-
niem energetyki odnawialnej, mozna zidentyfikowac
nastepujgce wyzwania®:

wzajemne potgczenie systemdw energetycznych
i lepsze przytaczenie do sieci odnawialnych zro-
det energii, promowanie innowacyjnych techno-
logii i nowoczesnej infrastruktury; zwiekszenie
efektywnosci energetycznej i pobudzenie ekopro-
jektow,

zwiekszenie zakresu wspotpracy transgranicznej
oraz regionalnej w celu efektywniejszego dzielenia
sie zrodtami czystej energii,

obnizenie emisyjnosci w sektorze gazowym i promo-
wanie inteligentnej integracji wszystkich sektorow,

wzmocnienie pozycji konsumentéw i pomoc pan-
stwom cztonkowskim w przeciwdziataniu ubé-
stwu energetycznemu,

propagowanie unijnych norm i technologii energe-
tycznych na Swiecie,

wykorzystanie catego potencjatu europejskiej
morskiej energii wiatrowej.

Ponadto nalezy zaznaczy¢, iz Polska wraz z sied-
mioma innych panstwami UE (Litwa, ktéra go zaini-
cjowata, Austria, Estonia, Grecja, totwa, Luksemburg
i Hiszpania) jest sygnatariuszem listu do Komisji Eu-
ropejskiej w sprawie nowej strategii przemystowej dla
Europy i wykorzystania OZE w walce z konsekwencja-

5  https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/pl/fs_19_6723
(dostep 22.06.2020)
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mi COVID-19¢. Jak podkreslajg sygnatariusze listu,
zdolnos¢ do produkciji technologii zwigzanych z ener-
getyka odnawialng moze przesadzi¢ o suwerennosci
technologicznej Unii Europejskiej w rzeczywistosci
po pandemii COVID-19. Wsréd gtéwnych postulatow
listu wskazano:

uznanie technologii do produkcji OZE i przechowy-
wania energii za strategiczne elementy taficucha
dostaw;

zainwestowanie - w ciggu najblizszych 30 lat - po-
nad 2 bilionéw euro w samg tylko energie wiatro-
w3 i stoneczna,

ulokowanie produkcji OZE w Europie.

Zgodnie ze zgtoszonymi postulatami nalezy wzmac-
nia¢ role lokalnych wytwoércow w tancuchu dostaw
energii ze zrodet odnawialnych. W tym celu propono-
wane jest uruchomienie mechanizmu IPCEI (Impor-
tant Projects of Common European Interest, Wazne
Projekty Wspdlnego Interesu Europejskiego) dot.
energetyki odnawialnej.

W obliczu wyzwan dla wspotczesnych gospodarek
w kontekscie Europejskiego Zielonego tadu niezwy-
kle istotne wydaje sie coraz szersze zastosowanie
odnawialnych Zrédet energii przez rézne grupy intere-
sariuszy: gospodarstwa domowe, przedsiebiorstwa.
Obecny, 2020 rok jest zatem kluczowy dla spetnienia
zapisow ww. pakietu klimatycznego dla Polski orz po-
zostatych krajéw UE w zakresie udziatu odnawialnych
zrodet energii w koricowym zuzyciu (final energy con-
sumption). Dlatego tez m.in. duzy nacisk na efektyw-
ne wykorzystanie juz istniejgcych programéw wspar-
cia finasowania OZE, jak réwniez wstepne deklaracje
dotyczace ich rozszerzenia (w kontekscie zakresu
odbiorcéw oraz przyznawanych kwot finansowego
wsparcia). W przypadku niektérych analiz mozna
spotkac sie z niescistosciami, gdzie o wspomnianym
celu méwi sie btednie w kontekscie udziatu w produk-
cji energii elektrycznej.

2.2. Inwestycje w OZE na Swiecie

Uwzglednienie zmian klimatycznych oraz stworze-
nie strategii ekologicznego finansowania wsréd
gtéwnych wyzwan stojgcych przed wspotczesnym

6  Na podst. https://www.gov.pl/web/rozwoj/polska-i-7-innych-panstw-ue-
-pisze-do-ke-ws-nowej-strategii-przemyslowej-dla-europy-i-wykorzysta-
nia-oze-w-walce-z-konsekwencjami-covid-19 (dostep 26.05.2020).
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sektorem bankowym wynika oczywiscie z rosna-
cego udziatu OZE w miksie energetycznym, za-
réwno w skali krajowej jak i miedzynarodowej. Wg
analitykow do 2050 roku w nowe moce wytworcze
zostanie zainwestowane 13,3 biliona dolaréw. Po-
nad 77%, tj. blisko 10 bilionéw dolaréw przypadnie
wtasnie na odnawialne zrddta energii. Inwestycje
w energetyke wiatrowg majg osiggna¢ 5,3 biliona
dolaréw, a w energetyke stoneczng 4,2 biliona do-
larow. Wszystkie inwestycje w zrodta energii maja
dac tacznie 15 145 GW nowych elektrowni w latach
2019-2050, gdzie 80% z nich ma by¢ zeroemisyj-
na. Udziat energetyki stonecznej oraz wiatrowej, ze
szczegdllnym uwzglednieniem stonca jako zrédta
ciepta, w Swiatowym miksie energetycznym nieprze-
rwanie rosnie. Wedtug szacunkdw, ich udziat w Eu-
ropie z 8% w 2012 roku do 2050 roku wzrosnie az
do 80%.

Zatem finansowanie inwestycji proekologicznych, ze
szczegolnym uwzglednieniem inwestycji w OZE, za-
réwno w skali $wiatowej jak i krajowej, nabiera szcze-
golnego znaczenia.

Na podstawie danych IRENA czotowe miejsca pod
wzgledem zainwestowanych kwot zajmujg nastepu-
jace regiony: Chiny, Stany Zjednoczone, Europa, Azja
i Oceania. W przeciaggu lat 2017-2018 odnotowano
niewielki spadek inwestycji w OZE, widoczny udziat
w tym zmniejszeniu majg Chiny. Analizujgc statystyki
dotyczace Zrédet finansowania OZE w ostatniej deka-
dzie w skali globalnej mozna wskaza¢ nastepujgce
zjawiska:

w latach 2010-2019 zainwestowano 2,6 bln USD
w energie odnawialng (z wytgczeniem duzych
elektrowni wodnych), czyli ponad trzykrotnie wie-
cej niz zainwestowano w poprzedniej dekadzie.
Dla energii stonecznej w analizowanym horyzon-
cie czasowym przeznaczono 1,3 biliona dolaréw,
dla energii wiatrowej 1 bilion dolaréw; z kolei bio-
masa i odpady na energie to zainwestowane po-
nad 115 miliardéw dolaréw (rys. 2.2).

Pierwsze miejsce pod wzgledem kwot zainwe-
stowanych w energie odnawialng w biezgcej de-
kadzie zajety Chiny z przeznaczonymi na ten cel
758 miliardami dolarow. Stany Zjednoczone zajety
drugie miejsce - 356 miliardéw dolarow, a Japonia
trzecie z zainwestowanymi kwotami w wysokosci
202 miliardow dolarow.

W Europie zainwestowano w analizowanym hory-
zoncie czasowym 698 mld USD, przy Niemcy - 179
mld USD, a Wielka Brytania - 122 mld USD.
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Rys. 2.2. taczne inwestycje w OZE w skali globalnej w latach 2010-2019 (w mid usd).
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Zrédfo: Global Trends in Renewable Energy Investment 2019, Frankfurt School FS-UNEP Collaborating Centre for Climate & Sustainable Energy Finance

Nalezy rowniez wskazac na coraz wiekszg role In-  2.3. Instrumenty stosowane

dii w tego typu inwestycjach, do korica pierwszej w finansowaniu OZE. Uwagi ogéine
potowy 2019 roku Indie na ten cel przeznaczyty
blisko 90 miliardéw dolaréw. W finansowaniu inwestycji w OZE moga zostag, i s

wykorzystywane, réznego rodzaju instrumenty:

Hiszpania, Wietnam, Ukraina oraz Republika Potudnio-
wej Afryki znalazly sie w grupie krajéw, gdzie w 2018 dtuzne (kredyty, pozyczki, obligacje-green bonds,

roku inwestycje w OZE wzrosty ponad pieciokrotnie. leasing),
Wzrost tego typu inwestycji o ponad 100% lub wiecej
nastapit w Holandii, Szwecji, Maroko, Rosji i Tajwanie. udziatowe (udziaty, akcje, fundusze VC/PE),
Na ponizszych wykresach przedstawiono: kwoty hybrydowe (np. finansowanie typu mezzanine).

srodkoéw zainwestowanych w energetyke odnawialng
z podziatem na poszczegdlne kraje na przestrzenilat Akcje sg instrumentem udzialowym o charakterze
2010-2019 (rys. 2.3). wiascicielskim, ktére emitowane sg przez spotki akeyj-

Rys. 2.3 Inwestycje w OZE dla krajéw o najwiekszym udziale w latach 2010-2019 (w mld usd).
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ne’. W przypadku emisji akcji strona krétkg na rynku
akcji jest spoétka akcyjna, natomiast strona dtuga to
inwestor, ktory kupuje akcje (akcjonariusz). W Polsce
przedsiebiorstwa majg mozliwo$¢ pozyskania kapita-
tu z rynku publicznego poprzez wprowadzenie akcji na
rynek gtéwny Gietdy Papieréw Wartosciowych w War-
szawie (GPW w Warszawie) oraz na rynek alterna-
tywnego systemu obrotu (ASO) NewConnect®. Polski
rynek kapitatowy stanowi atrakcyjne miejsce do pozy-
skiwania kapitatu przez spoétki z sektora odnawialnych
zrédet energii, zaréwno krajowe jak i zagraniczne, na
obu ww. rynkach.

Emisja dtuznych papieréw wartosciowych tj., obliga-
cji to jeden ze sposobéw finansowania podmiotow
z sektora energetycznego, komplementarny do kredy-
tu bankowego®. Jest to rowniez efektywna, elastycz-
na, prosta i bezpieczna droga pozyskiwania srodkow
finansowych z rynku kapitatowego. Emitent obligacji
stwierdza, ze jest dtuznikiem obligatariusza, i zobo-
wigzuje sie wobec niego do spetnienia okreslonego
$wiadczenia pienieznego lub niepienieznego. Zasady
emisji, zbywania, nabywania i realizacji $wiadczen, re-
gulujgce obowigzki emitenta oraz prawa inwestorow
sg okreslone w warunkach emisji. Spotki z sektora
energetycznego majg wszelkie podstawy do tego, by
pozyskiwac finansowanie wtasnie z emisji instrumen-
tow dtuznych. Tym bardziej, ze moga dzieki temu sko-
rzystac¢ z zalet takiego finansowania dziatalnosci, do
ktérych naleza:

dywersyfikacja zrédet finansowania (w tym m.in.
mozliwo$¢ pozyskania finansowania spoza sekto-
ra bankowego),

mozliwo$¢ uwolnienia czesci posiadanych limi-
tow bankowych oraz zabezpieczeh wymaganych
przez banki,

mozliwos¢ finansowania na diuzsze okresy bez
zabezpieczen oraz w bardziej elastycznej struktu-
rze w zakresie klauzul o charakterze kredytowym,

mozliwo$é wyboru sposobu sptaty kapitatu (jed-
norazowo w dacie wykupu dtuznych papieréw
wartosciowych lub sptata amortyzowana w okre-
sie do wykupu papieréw dtuznych),

7 K. Jajuga, Elementy nauki o finansach, PWE, Warszawa 2007.

8 K. Daszyriska-Zygadto, Kapitat akcyjny jako zrédto finansowania spétek
z sektora OZE w: M. Ligus (red.), Zarzadzanie warto$cig inwestycji
w odnawialne Zrédta energii, Wydawnictwo UE we Wroctawiu, Wroctaw
2019.

9 Na podst. Finansowanie inwestycji energetycznych w Polsce, maj
2011, PwC, Ing Bank Slaski.
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ksztattowanie profilu zadtuzenia finansowego
w bilansie spoéfki,

ograniczone wymogi informacyjne w przypadku
emisji niepublicznych.

Na szczegdlng uwage w przypadku finansowania in-
westycji w odnawialne zrédta energii zastuguja zie-
lone obligacje. Obligacje zielone (green bonds) to
papiery wartosciowe o statym dochodzie emitowane
w celu finansowania projektéw sprzyjajacych gospo-
darce niskoemisyjnej i odpornej na zmiany klimatu.
Pomagajg one wdrazaé¢ projekty realizujgce cele kli-
matyczne i umozliwiajg inwestorom osigganie celow
zrownowazonego rozwoju. Przede wszystkim jednak
stanowig stabilne, dtugoterminowe Zrédto finanso-
wania takich projektéw. Instrumenty te wyrdzniajag
sie ,zielong etykietg”, ktéra informuje inwestoréw, ze
zgromadzone s$rodki zostang wykorzystane do finan-
sowania projektow korzystnych dla srodowiska.

Rynek zielonych obligacji powstat sie okoto dziesie¢
lat temu i gwattownie wzrasta w ciggu ostatnich lat.
Poczatkowo zdominowany byt przez emisje bankowe,
gtéwnie regionalnych bankéw rozwoju. Wraz z rosna-
cg iloscig pozyskanego kapitatu powiekszyt sie zasieg
geograficzny, dywersyfikacja emitentéw i walut, w kt6-
rych oferowane sg zielone obligacje. tacznie emisje
zielonych obligacji wynosza ponizej 1 bln USD, aw 2019
roku szacuje sie je na 190 mld USD. Na rynku dostepne
sg zaréwno gwarantowane obligacje o niskiej rentowno-
$ci denominowane w gtéwnych walutach (USD, EUR lub
SEK), jak i wysokodochodowe obligacje korporacyjne
emitowane w szerokiej gamie walut (np. BRL, INR lub
TRY). Emitenci proponuja tez coraz wiecej rodzajéw ku-
ponu. Oprécz zdecydowanie najczesciej wybieranego
statego oprocentowania, z czasem oferowane byty in-
strumenty zerokuponowe oraz stosujgce kupon zmien-
ny indeksowany. W ciggu ostatniej dekady wzrosta
réznorodnos¢ emitentow z réznych regiondw - gtéwnie
z Europy, potem z Ameryki Pétnocnej i coraz czesciej
z Azji i Pacyfiku. Najwiekszymi emitentami w 2018
roku byty Stany Zjednoczone (34,2 mid USD), Chiny (31
mid USD) i Francja (14,2 mid USD). Czesto tez emisja
przeprowadzana przez miedzynarodowe banki rozwoju
ma cechy finansowania pomostowego. Bank emituje
obligacje, a pozyskane srodki sg nastepnie pozyczane
rzadom lub organizacjom z krajéw rozwijajacych sie.
Gtéwnym celem emisji sg inwestycje zwigzane z ener-
gig odnawialng, a nastepnie projekty dotyczace efektyw-
nosci energetycznej i czystego transportu.

Zielone obligacje sg atrakcyjne dla réznych inwesto-
réw, od klientéw detalicznych po instytucje finanso-
we, rzadowe, a w szczegdlnosci dtugoterminowych
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inwestoréw instytucjonalnych10. Ta ostatnia grupa
jest szczegolnie wazna w dyskusji na temat transfor-
macji energetycznej, poniewaz inwestorzy instytucjo-
nalni posiadajg ponad 100 bilionéw USD aktywow.
Jednak do tej pory podmioty te wykazujg niewielkie
zainteresowanie inwestycjami w instrumenty finanso-
we zrownowazonego rozwoju.

Venture capital / private equity jest to okreslenie
na srednio- i dlugoterminowy kapitat inwestycyjny
o charakterze udziatowym, ktory charakteryzuje sie
duzym stopniem ryzyka, ale moze w przysztosci
przynies¢ wysokie zyski''. Jest to forma finansowa-
nia innowacyjnych (ale przez to obarczonych ryzy-
kiem) projektow inwestycyjnych. W sytuacji projek-
tow obarczonych wysokim ryzykiem rozwigzaniem
stajg sie specjalne instytucje, ktére finansujg pro-
jekty. W zamian za to w razie duzego sukcesu par-
tycypuja w duzej czesci w zyskach z tego przedsie-
wziecia, badz np. stajg sie wspotwtascicielami firmy
(moga posiadac¢ 40% badz wiecej kapitatu wtasnego
lub posiadajg akcje uprzywilejowane firmy). Rézni-
ca pomiedzy venture capital a private equity pole-
ga na finansowaniu firm o réoznym charakterze pod
wzgledem dojrzatosci. Venture capital jest to kapi-
tat wtasny wnoszony na ograniczony okres przez
inwestoréw zewnetrznych do matych i srednich
przedsiebiorstw, dysponujgcych innowacyjnym pro-
duktem, metoda produkcji badz ustugy, ktoére nie zo-
staly jeszcze zweryfikowane przez rynek. Projekty te
stwarzajg wysokie ryzyko niepowodzenia inwestycji.
Inwestycje typu private equity to inwestycje w pod-
mioty dojrzate, poszukujgce zrédet finansowania na
dalszy rozwoj oraz konsolidacje rynku.

Leasing jest kolejnym dtuznym instrumentem, ktéry
umozliwia finansowanie inwestycji w energetyke od-
nawialng. Leasing jest umowg cywilnoprawng, ktérg
zawierajg dwie strony: finansujgcy (leasingodawca
- najczesciej firma leasingowa) oraz korzystajacy (le-
asingobiorca — przedsigbiorstwo lub klient indywidu-

10 Wiegcej na temat zielonych obligacji w pracach: Marszatek, J., Daszyn-
ska-Zygadto, K. Charakterystyka globalnego rynku obligacji klimatycz-
nych. W: Finanse, Rynki Finansowe, Ubezpieczenia, Uniwersytet Szcze-
ciniski, nr 4/1 (82), 2016, ss. 945-955; Daszyfiska-Zygadto K., Marszatek
J., (2018) Green Bonds - Sustainable Finance Instruments, Kapounek
S., Kratilova V. (ed.) 21st Annual International Conference Enterprise
and Competitive Environment Conference Proceedings, Mendel Univer-
sity of Brno, Faculty of Business and Economics, 22-23 March 2018;
Daszyriska-Zygadto K., Marszatek J., Piontek K., Sustainable Finance
Instruments’ Risk - Green Bond Market Analysis, In: European Financial
Systems 2018. Proceedings of the 15th International Scientific Confe-
rence, Brno: Masaryk University, 2018, pp. 78-85.

11 Na podst. Btauciak M., Venture Capital a private equity, https://
poradnikprzedsiebiorcy.pl/-venture-capital-i-private-equity (dostep
12.06.2020).

alny'?). Ta forma finansowania poréwnywana jest do
zakupu na raty lub wynajmu dtugoterminowego, ponie-
waz przedmiot leasingu musi by¢ przez korzystajgcego
systematycznie sptacany w formie rat leasingowych’.
Wysokos¢ rat jest okreslona w umowie. Po skoncze-
niu umowy korzystajgcy ma prawo (ale nie obowigzek)
wykupi¢ przedmiot leasingu. Ptacona jest woéwczas
cena nizsza niz jego wartosc rynkowa. Gtéwny podziat
leasingu to: leasing operacyjny oraz leasing finansowy.
Leasing operacyjny mozna poréwnac do dzierzawy lub
najmu: leasingodawca czasowo udostepnia przedmiot
leasingu korzystajgcemu, a ten w zamian ptaci raty.
W tym przypadku okres umowy jest zazwyczaj krotki,
a wiec przedmiot nie zuzywa sie, co jest plusem dla
leasingobiorcy. To najczestszy rodzaj leasingu w Pol-
sce. Leasing finansowy zas czesciej poréwnuje sie ze
sprzedazg na raty: przedmiot leasingu zostaje dopisa-
ny do majgtku korzystajgcego, dokonuje on odpisow
amortyzacyjnych, a gdy umowa dobiega konca (chyba
Ze zostanie to zaznaczone inaczej) staje sie wtascicie-
lem danego urzadzenia.

Finansowanie hybrydowe mezzanine (w skrocie:
mezz) stanowi hybrydowa forme finansowania inwe-
stycji w OZE, poniewaz stanowi potaczenie dtugu i ka-
pitatu™. Finansowanie to udzielane jest czesto jako
uzupetnienie niskiego kapitatu wtasnego w transak-
cjach typu project finance, MBO (managerial buy out,
wykup menedzerski) lub LBO (leveraged buy out, wy-
kup lawerowany). W tego typu finansowaniu dodat-
kowo uczestniczy tradycyjny kredyt, stanowigc jego
gtowng czesé. Dtug ten jest obcigzony podobnym ry-
zykiem jak kapitat wtasny. Mezzanine jest atrakcyjna
forma pomostowego finansowania w sytuacji, kiedy
inwestor potrzebuje bardziej statego niz tradycyjny
dtug zZrédta finansowania. Dodatkowo inwestor nie
chce oddawac kontroli nad przedsiewzieciem, co ma
miejsce w wypadku finansowania z funduszy lub tez
emisji nowego kapitatu.

Udziat réznych rodzajéw finansowania w energetyke
odnawialng ewaluowat na przestrzeni lat biezagce-
go wieku. Oprocz typowego finansowania inwesty-
cji w OZE (kapitaty wtasne, kredyty i pozyczki), nie-
wielkg cho¢ zauwazalng role odgrywajg fundusze
venture capital i private equity. Znaczenie tego typu
finansowania byto szczegdlnie istotne w pierwszej

12 W roli leasingobiorcy wystepuje gtéwnie przedsigbiorstwo, klient
indywidualny jest rzadko spotkany w praktyce w tej roli.

13  Na podst. https://finanse.wp.pl/leasing-jak-dziala-i-kto-moze-z-niego-
-skorzystac-sprawdz-6436469443004033a

14 Na podst. W. Hasik w: Zrédta finansowania inwestycji, M. Ligus
(red.), Zarzadzanie warto$cia inwestycji w odnawialne Zrédta energii,
Wydawnictwo UE we Wroctawiu, Wroctaw 2019.
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dekadzie tego wieku. Ten typ finansowania dalej
odgrywa wazng role, ale nie w takim samym stop-
niu jak dziesie¢ lat temu. W analizowanym okresie
finansowanie VC / PE wyniosto okoto 32 miliardy do-
laréw. Inwestycje typu venture capital i private equity
w OZE wzrosty w 2018 r. 0 35% (w poréwnaniu do
2017 roku) do blisko 2 mld USD. Mozna zauwazy¢, iz
finansowanie typu R&D przez duze korporacje wzro-
sto prawie dwukrotnie i wyniosto okoto 51 miliardow
dolaréw w ciggu catej dekady. Rowniez wartosc
inwestycji w OZE poprzez finansowanie typu R&D
przez rzady wyniosta blisko 50 mld dolaréw.

Inwestycje w OZE, z wytagczeniem duzych projektéw
hydroelektrycznych, w 2018 roku wyniosty 288,3 mld
USD r., Jest to wartos¢ o okoto 12% mniejsza niz
w 2017 roku, ale wcigz wystarczajgco wysoka, aby
utrzymac sie na poziomie ponad 250 mld USD. Trend
ten mozna zaobserwowac¢ w ciggu ostatnich pieciu
lat: 2014-2018. Obok finansowania typu asset finan-
ce (aktywa finansowe), kolejng znaczgca pozycje zaj-
mujg inwestycje typu OZE o matej mocy. W tej grupie
znajduje sie finansowanie niewielkich instalacji przez
gospodarstwa domowe. Zatem réwniez oferty dla tej
grupy potencjalnych klientéw powinny by¢ uwzgled-
nione (rozwijane) w ofertach bankowych, w postaci
dedykowanych produktéw bankowych dla tego seg-
mentu klientéw. W 2018 roku na finansowanie typu
asset finance sktadato sie: 143,9 mld USD balance-
-sheet (Srodki wtasne/zyski zatrzymane), 90,4 mld
USD project finance (potgczenie dtugu i kapitatu) oraz
1,9 mld USD obligacje oraz inne, w tym leasing. Na
przestrzeni ostatnich lat udziat kazdej z form finan-
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sowania okazuje sie wzglednie staty: 61% balance-
-sheet, 38% - project finance oraz 1% dla obligacji/
inne, gdzie na project finance w rozwinietych gospo-
darkach sktada sie 60-80% dtug i w pozostatej czesci
kapitat wiasny.

2.4. Wprowadzenie do analizy krajow

Analiza udziatu OZE w danym kraju moze by¢ prze-
prowadzana w odniesieniu do kilku zmiennych:

» udziat OZE w produkgji energii elektrycznej (w mik-
sie energetycznym) za dany rok (dane Enerdata
Energy Statistical Yearbook),

> udziat OZE w korncowym uzyciu energii elektrycz-
nej za dany rok (Eurostat),

b tempo wzrostu rok do roku dla dwéch powyzszych
zmiennych,

) udziat wydatkéw na OZE w PKB na dany rok.

Tutaj nie ma wytycznych, mdéwigcych o tym, ze jeden
wskaznik jest lepszy od drugiego. Stosujac je nalezy
np. pamietaé o ograniczeniach PKB.

Analizujac kraje UE o najwyzszym udziale OZE w pro-
dukcji energii elektrycznej (przyjeto powyzej 30%)
otrzymano zestaw przedstawiony w tabeli 2.1. W tabe-

Tab. 2.1. Kraje UE o najwyzszych wskazniku udziatu OZE w produkcji energii elektrycznej oraz Polska w 2018 roku.

w pl:':zlaet\grngii % w zulil(;:;lalle(;:fgii % LS GRS o 1Un;:;32kanca
1 Norwegia 97,88 72,75 0,368905 81 695
2 Dania 68,30 35,71 0,482870 60 692
3 Szwecja 55,27 54,65 0,809246 53873
4 Portugalia 52,18 30,32 bd 23186
5 Finlandia 45,10 41,16 0,364680 49 845
6 Rumunia 41,27 23,88 bd 12285
7 Wiochy 39,87 17,78 0,096346 34 260
8 Hiszpania 38,62 17,45 0,525382 30697
9 Niemcy 36,00 16,48 0,159440 48 264
10 Wielka Brytania 33,98 11,02 0,311082 42 558
11 Polska 12,70 11,84 0,90000" 15431

*  Warto§¢ szacunkowa.

Zrédto: Obliczenia wtasne na podst. Eurostat, MFW, Enerdata Energy Statistical Yearbook.
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li przedstawiono tez udziat OZE w koncowym zuzyciu
energii, wydatki na OZE do PKB oraz PKB per capita.

Mozna zaobserwowac w przypadku niektérych krajow
duze dysproporcje pomiedzy udziatem OZE w produk-
cji energii elektrycznej oraz udziatem OZE w kornco-
wym zuzyciu energii. W grupie krajow spoza UE, ale
o wysokim wskazniku udziatu OZE produkcji energii
elektrycznej dla 2018, ktérych rozwigzania w zakresie
finansowania OZE mogtyby sie okazaé pomocne dla
polskiego sektora bankowego, mozna wymieni¢ na-
stepujgce kraje: Nowa Zelandia, Australia, Stany Zjed-
noczone, Chiny. Nalezy réwniez wskaza¢, iz wsrod
krajow o wysokim wskazniku udziatu OZE produkciji
energii elektrycznej dla 2018 (powyzej 30%) mozna
wymieni¢ nastepujace kraje Ameryki Pid.: Brazylia,
Kolumbia, Wenezuela, Chile, Argentyna.

Analiza wybranych krajow

Niemcy

Analiza wybranych krajow pod wzgledem zastoso-
wania instrumentéw celem finansowania inwestycji
w OZE rozpoczyna sie od Niemic. Dob6r pierwsze-
go kraju nie zostat dokonany przypadkowo. Uwa-
za sie, ze niemiecka gospodarka stanowi swoisty
benchmark dla innych krajow, jesli chodzi udziat
energii odnawialnej zaréwno w produkcji energii
elektrycznej, udziat OZE w koncowym zuzyciu, jak
réowniez skala zastosowan urzgdzen wykorzystuja-
cych ten rodzaj energii. Niemcy to kraj o niezwykle
intensywnym rozwoju energetyki odnawialnej, ktéry
rozpoczat sie wraz z poczatkiem niemieckiej trans-
formacji energetycznej (Energiewende)'s. Transfor-
macja zostata zainicjowana w maju 2011 roku, czyli
kilka miesigcy po awarii elektrowni atomowej w Fu-
kushimie'®. Przy czym pierwsze zrédta tej strategii
siegajg lat 80-tych. Termin Energiewende, w do-
stownym ttumaczeniu ,zwrot energetyczny”, zostat
po raz pierwszy uzyty w 1982 roku w tytule anali-
zy naukowej Instytutu Ekologii Stosowanej (niem.
Oko-Institut) z Fryburga.

15 Energiewende czyli Ein Gemeinschaftswerk fir die Zukunft,
Ethik Kommission Sichere Energieversorgung.

16 Niemiecka transformacja energetyczna. Trudne poczatki,
red. A. Kwiatkowska-Drozdz, Osrodek Studiéw Wschodnich
im. M. Karpia, Warszawa 2012.

Wsrod jej gtdéwnych zatozen mozna wymienié: rezy-
gnacja z energii jadrowej do 2022 roku, rozwéj inwe-
stycji w OZE, rozbudowa sieci przesytowych, budowa
nowych elektrowni konwencjonalnych, jak réwniez
wzrost efektywnosci energetycznej. Strategia Energie-
wende koncentruje sie przede wszystkim na rozwoju
energetyki odnawialnej m.in. poprzez wspieranie in-
westycji w urzadzenia bazujgce na OZE. Dodatkowo
strategia zaktada zmniejszenie emisji CO2. Realizacja
strategii spowodowata wysoki udziat energii odna-
wialnej w produkcji energii elektrycznej w niemieckiej
gospodarce oraz stosunkowo wysokie naktady na in-
westycje OZE w relacji do PKB w drugiej dekadzie XXI
wieku. Ponadto niemiecki rzad przyjat, ze do roku 2030
udziat odnawialnych zrédet w krajowym miksie ener-
gii elektrycznej wzrosnie do 65%, a do 2050 roku — do
80%. Nalezy przy tym pamieta¢ o pakiecie klimatycz-
no-energetycznym, zgodnie z ktérym do konca 2020
roku Niemcy muszg osiggng¢ wskaznik udziatu OZE
w koficowym zuzyciu energii elektrycznej na poziomie
18%. Na rys. 2.4 przedstawiono udziat odnawialnych
zrédet energii w koncowym zuzyciu energii elektrycz-
nej w gospodarce niemieckiej w latach 2008-2018.

Analizujac statystki, mozna zauwazy¢, izw Niemczech
w pierwszej potowie 2018 roku generowanie energii
ze zrodet odnawialnych jest po raz pierwszy wyzsze
niz produkcja z elektrowni weglowych'. Zatem udziat
zroédet odnawialnych w niemieckim miksie energe-
tycznym w okresie styczen-czerwiec 2018 r. wzrdst
do 36,3%. W zwigzku z tym OZE staty sie najwazniej-
szym zrodtem energii w Niemczech. Wsréd gtownych
urzadzen wykorzystujgcych odnawialne zrédta sg
elektrownie wiatrowe na lgdzie, ktére w pierwszej po-
towie 2018 roku stanowity 14,7% niemieckiego miksu
energetycznego (+2,2 p.p. proc. r/r), udziat fotowolta-
iki wzrost do 7,3 proc. (+0,6 p.p.), elektrowni biomaso-
wych do 6,9 proc. (+0,2 p.p.), elektrowni wodnych do
3,3 proc. (+0,4 p.p.), natomiast elektrowni wiatrowych
na morzu do 2,9 proc. (+0,2 p.p.). Wg danych Centrum
Badan nad Energig Stoneczng i Wodorem Badenia-
-Wirtembergia (ZSW) oraz Federalnego Stowarzysze-
nia Zarzadzania Energig i Wodg (BDEW) w 2019 roku
energia odnawialna wyniosta blisko 43% zapotrzebo-
wania na energie elektryczng w Niemczech. Z kolei
w pierwszym kwartale 2020 roku wartos$¢ ta wyniosta
52%, co stanowito kolejny rekord w niemieckiej ener-
getyce odnawialnej. Efekt ten zostat spowodowany
wyjatkowo silnymi wiatrami w lutym, silnym storicem
w marcu, jak i obnizonym popytem na energie spowo-

17 https://www.gramwzielone.pl/trendy/32224/ile-niemcy-doplaca-w-
-przyszlym-roku-do-oze
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Rys. 2.4 Udziat OZE w kofAcowym zuzyciu energii elektrycznej w Niemczech w latach 2008-2018
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Zrédto: Komisja Europejska

https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/economic-and-fiscal-policy-coordination/eu-economic-governance-monitoring-prevention-correction/

european-semester/european-semester-your-country/germany/europe-2020-targets-statistics-and-indicators-germany_pl

dowanym epidemig COVID-1918. Zapotrzebowanie
na energie elektryczng spadto o 1% w porédwnaniu
z pierwszym kwartatem 2019 roku. Przyczyng tego
jest obnizona skala produkcji przemystowej w drugiej
potowie marca spowodowana koronawirusem. Przy
czym BDEW podkresla, iz trudno stwierdzié, czy tak
bedzie wygladat caty rok, biorgc pod uwage wyjatko-
we okolicznosci w pierwszym kwartale 2020.

Zrodta finansowania

Na przestrzeni ostatnich lat niemiecka gospodarka
wykorzystywata rézne formy wsparcia przy finanso-
waniu urzadzen do produkcji energii elektrycznej ze
zrédet odnawialnych. Wsparcie panstwa dla rozwoju
odnawialnych Zrddet energii siega poczatku lat 90-
tych, wéwczas zrodta te traktowano jako mato zna-
czgce uzupetnienie systemu energetycznego. Obecna
strategia zaktada oparcie catego niemieckiego syste-
mu energetycznego na OZE, natomiast paliwa kopal-
ne majg stac sie uzupetnieniem systemu. Niemcy juz
w 2010 roku, czyli jeszcze przed awarig w Fukushimie,
zwiekszyty finansowanie sektora OZE. Wowczas
zwiegkszono skale finansowania sektora energetyki od-
nawialnej poprzez podwyzszenie wysokosci doptaty
do rachunkéw za uzytkowanie energii odnawialnych.
Ponadto juz w 2010 roku zostat stworzony Fundusz
Energetyczno-Klimatyczny. Najwazniejszym zrédtem

18 https://www.energetyka24.com/niemcy-uzyskaly-ponad-50-energii-z-odna-
wialnych-zrodel-w-pierwszym-kwartale

finansowania niemieckiej transformacji energetycz-
nej miato by¢ zwiekszenie zasobéw Funduszu. Jego
gtéwnym zrédtem finansowania byt podatek od uzyt-
kowania elektrowni atomowych oraz catos¢ wptywow
ze zwiekszonej ilosci certyfikatow dotyczacych emisji
CO2 przypadajacej na Niemcy. Drugie, wskazane zré-
dto finansowania funduszu miato zrekompensowac
zmniejszone $rodki z tytutu podatku od uzytkowania
energii jagdrowej po wytagczeniu czesci elektrowni ato-
mowych. Ze wzgledu na uwarunkowania geograficz-
ne w Niemczech rozwijana i wspierana jest przede
wszystkim energetyka wiatrowa oraz stoneczna. Z ko-
lei biomasa i energia wodna majg stanowi¢ uzupet-
nienie systemu energetycznego. Na rys. 2.5 przedsta-
wiono wysokos¢ inwestycji w niemiecka energetyke
odnawialng na przestrzeni lat 2000-2019.

Z kolei na rys. 2.6 przedstawiono procentowy udziat
inwestycji w poszczegodlne zrodta energii odnawialnej
w Niemczech w 2019 roku, przy catkowitej kwocie
inwestycji przypadajacej na ten rok wynoszacej 10,5
mld euro (tzn. 100% = 10,5 mld euro).

Mozna zaobserwowaé¢, iz najwieksze inwestycje
w przypadku niemieckiego sektora bankowego mia-
ty miejsce w instalacje fotowoltaiczne (33,3%), na-
tomiast na drugim miejscu znalazty sie inwestycje
w morska energetyke wiatrowg (19,9%).

Obecnie wsrod gtéwnych form wsparcia finansowa-
nia inwestycji w energetyke odnawialng w Niemczech
mozna wymienié:
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Rys. 2.5 Inwestycje w budowe niemieckich elektrowni wykorzystujgcych OZE (w mld euro)
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Zrédto: Bundesministerium fuer Wirtschaft und Energie, Entwicklung der erneuerbaren Energien in Deutschland im Jahr 2019, Februar 2020.

https://www.erneuerbare-energien.de/EE/Redaktion/DE/Downloads/entwicklung-der-erneuerbaren-energien-in-deutschland-2019.pdf?__blob=publicationFile&v=29

Rys. 2.6. Inwestycje w niemiecki sektor OZE (w mld euro)
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Zrédto: Bundesministerium fuer Wirtschaft und Energie, Entwicklung der erneuerbaren Energien in Deutschland im Jahr 2019, Februar 2020.

https://www.erneuerbare-energien.de/EE/Redaktion/DE/Downloads/entwicklung-der-erneuerbaren-energien-in-deutschland-2019.pdf?__blob=publicationFile&v=29

1. system doptat do rachunkéw za energie elektryczng
EEG-Umlage (Euerbare-Energien-Gesetz Umlage),

2. system taryf gwarantowanych,

3. preferencyjne kredyty i pozyczki udzielane przez
niemiecki sektor bankowy,

4. rozbudowany system dotacji przede wszystkim

dla klientéw indywidualnych, przedsiebiorstw oraz
lokalnych samorzadow,

<:><:> 5. zielone obligacje (green bonds).

Ad. 1.

Najwiekszy udziat w subwencjonowaniu sektora OZE
przypada w ostatnich lata bezposrednio na indywidu-
alnych konsumentéw energii i przedsiebiorstwa, ktére
nie sg zwolnione z finansowania rozwoju energii od-
nawialnej. W 2000 roku wprowadzono doptaty (EEG-
-Umlagen) do rachunkéw za energie elektryczng, ktére
w zamysle miaty wspomoc firmy produkujgce energie
niekonwencjonalng jako mniej konkurencyjng w sto-
sunku do konwencjonalnych zrodet energii. W 2019
roku w Niemczech optata na wsparcie odnawialnych
zrodet energii EEG-Umlage (Euerbare-Energien-Ge-
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setz) za kilowatogodzine wyniosta 6,405 eurocenta.
W 2020 roku jest to o 5,5 proc. wiecej, czyli 6,756
eurocenta’. Zatem w 2020 roku wzrosty rachunki za
prad dla niemieckich gospodarstw domowych. Za-
ptaca one od okoto 20 euro do ponad 50 euro wiecej
w skali roku?®. Ceny pragdu w Niemczech dla klien-
tow indywidualnych nalezg obecnie do najwyzszych
w Unii Europejskiej. Powodem kolejnej podwyzki jest
planowane zwiekszenie wskazanej optaty na wspar-
cie odnawialnych zrédet energii (tzw. EEG-Umlage).
Jest ona uiszczana przez odbiorcéw w rachunkach
za prad i stanowi ok. 25 proc. catej ceny.

Erneuerbare-Energien-Gesetz, (pol. Ustawa o Ener-
giach Odnawialnych) jest ustawa regulujgcg system
przywilejéw dla producentéw pradu ze zrédet odna-
wialnych w Niemczech (petna nazwa: Gesetz fiir den
Vorrang Erneuerbarer Energien; najczesciej nazywa-
na EEG)21. Stanowi ona jeden z elementoéw polityki
rzadu niemieckiego, ktérej celem jest wktad Niemiec
w walke z globalnym ociepleniem, m.in. poprzez efek-
tywne wykorzystanie OZE.

Gtowne cele wspomnianej regulacji odnoszg sie do
efektywnego rozwoju OZE w Niemczech. W jego reali-
zacji majg pomoc nastepujgce kierunki dziatan. Jako
gtowne cele EEG mozna wskazac:

zrébwnowazony rozw0j energetyki,

bodzce do rozwoju technologii produkc;ji energii ze
zrodet odnawialnych,

internalizacja dtugofalowych zewnetrznych kosz-
tow produkcji energii,

oszczedzanie kopalnych nosnikéw energii.

Ad. 2.

Ustawa EEG stanowi elementem polityki klimatyczne;j
Niemiec, ktérej cele redukcji w emisjach gazéw cieplar-
nianych to 35% w roku 2020, 50% w 2030, 65% w 2040
oraz 80% w 2050. Z kolei jako mechanizmy majace
umozliwi¢ osiggniecie tych celéw mozna wymienic:

19 https://www.bundesnetzagentur.de/SharedDocs/Pressemitteilungen/
DE/2019/20191015_EEG.html (dostep 27.05.2002).

20 https://www.teraz-srodowisko.pl/aktualnosci/Niemcy-ceny-pradu-
-wsparcie-0OZE-7746.html (dostep 26.05.2020).

21 Na podst. https://www.erneuerbare-energien.de/EE/Navigation/DE/
Recht-Politik/Das_EEG/DatenFakten/daten-und-fakten.html (dostep
20.05.2020).
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obowigzek natozony na przedsiebiorstwa zarza-
dzajgce niemieckimi sieciami przesytowymi, aby
umozliwiaty dostep do sieci i wprowadzaty do
niej prad ze zrédet odnawialnych w sposoéb uprzy-
wilejowany wobec pradu z innych zrodet energii
(przede wszystkim: wegiel kamienny i brunatny
oraz energia nuklearna; elektrownie dziatajgce na
zasadzie kogeneracji sg traktowane na réwni z od-
nawialnymi),

state taryfy gwarantowane wyptacane producen-
tom od momentu pierwszego wprowadzenia pra-
du do sieci do 20 lat.

System EEG jest finansowany przy pomocy wspo-
mnianej EEG-Umlage. Przedsiebiorstwa zarzadzaja-
ce sieciami przesytowymi wyptacaja producentom
w momencie wprowadzenia pragdu do swoich sieci
taryfe gwarantowang ustalong prawnie. Nastepnie
same sprzedajg ten prad na gietdzie energetycz-
nej EPEX (z siedzibg w Lipsku). Poniewaz ceny na
gietdzie sg przewaznie nizsze niz taryfy gwaran-
towane, przedsiebiorstwa te majg straty. Aby te
straty wyrownac, wprowadzono tzw. EEG-Umlage,
ptacong od kilowatogodziny przez konsumentow.
Nalezy jednak zaznaczy¢, iz okres, kiedy inwestycje
w OZE byty finansowane w duzej mierze przez sys-
tem taryf gwarantowanych (FiT, Feed-in-Tarif), kil-
kakrotnie przewyzszajgcych cene rynkowa energii,
juz minat22. Najwiekszym wyzwaniem na nastepne
lata jest stopniowe zmniejszanie kosztéw systemu
wsparcia OZE, przy rownoczesnym utrzymaniu od-
powiednio duzego poziomu inwestycji. W dalszej
perspektywie rozwdj energetyki odnawialnej bedzie
zalezat od budowy i modernizacji infrastruktury do
przesytu pradu.

Ad.3.

Jednym z najwiekszych bankéw w Niemczech inwe-
stujgcych w projekty dotyczgce energii odnawialnej
jest Kreditanstalt fir Wiederaufbau (KfW). KfW jest
niemieckim panstwowym bankiem rozwoju z sie-
dzibg we Frankfurcie nad Menem. Bank ten zostat
zatozony po Il wojnie Swiatowej jako cze$¢ Planu
Marshalla. Bank ten oferuje szereg programéw fi-
nansowania réznych projektéw w energetyke od-
nawialng, od ogdlnego finansowania po programy
specjalne. Produkty oferowane przez KfW w zakre-

22 Bajczuk R., Odnawialne Zrédta energii w Niemczech. Obecny stan
rozwoju, grupy interesu i wyzwania, Osrodek Studiéw Wschodnich
im. Marka Karpia, Warszawa 2014.
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sie dotyczgcym odnawialnych Zrodet energii wyste-
puja w dwoéch formach - jako bezposrednia dota-
cja lub preferencyjne kredyty i pozyczki. Specjalng
forma jest pozyczka z doptatg do sptaty, zatem nie
trzeba sptaca¢ w catosci kwoty pozyczki. Wybrane
programy kwalifikujgce sie do projektéw w zakresie
efektywnosci energetycznej dla klientéw indywidu-

lanych oraz przedsiebiorstw pokazano w ponizszej
tabeli (tab. 2.2).

Nalezy pamieta¢, ze szereg innych bankéw prowa-
dzacych dziatalno$¢ na terenie Niemiec posiada
w swojej ofercie preferencyjne kredyty i pozyczki.
Wsréd nich sa takze banki spétdzielcze (Genosse-

Produkty finansowe KfW dot. OZE

DLA KLIENTOW INDYWIDUALNYCH:

Kredyt 153 Budynek Energooszczedny ,Energieeffizient Bauen”
- na zakup lub budowe domu / mieszkania energooszczednego,
- wspierany przez Niemieckie Ministerstwo Gospodarki i Energii (Bundesministerium fiir Wirtschaft und Energie),
- kredyt preferencyjny do wysokosci 120.000 euro,
- mozliwo$¢ sptaty do 30.000 euro, dzieki potgczeniu kredytu oraz pozyczki,
- doradztwo ekspertéw w zakresie efektywnosci energetycznej moze zostaé dodatkowo sfinansowane kwotg do
4.000 euro,
Kredyt 270 Energetyka Odnawialna — Standard ,Erneuerbare Energien — Standard”
- kredyt promocyjny na inwestycje w energie elektryczna i cieplng pozyskiwang z réznych zrédet energii odnawialnej:
storica, wiatru, wody, biogaz, biomasa,
- max. kwota kredytu to 50 min euro,
- mozliwo$¢ finansowania do 100% kosztéw kwalifikowanych,
Dotacja 431 Energooszczedna budowa oraz remont ,Energieeffizient Bauen und Sanieren — Zuschuss Baubegleitung”
- moze zosta¢ wykorzystana do uzyskania certyfikatéw wtasciwych dla budownictwa energooszczednego,
- dotacja do wysokosci 4.000 euro,
- mozliwo$¢ sfinansowania do 50% kosztéw eksperta w dziedzinie efektywnosci energetyczne;j,
- moze zosta¢ wykorzystana do uzyskania certyfikatéw wtasciwych dla budownictwa energooszczednego,
Dotacja 433 Energooszczedna budowa i remont ,Energieeffizient Bauen und Sanieren — Zuschuss Brennstoffzelle”

- dotacja na innowacyjne sposoby wytwarzania energii,
- dotacja do 28.000 tys. euro na projekt,

- dla instalacji w nowych lub juz istniejgcych budynkach,
- dla budynkéw mieszkalnych i niemieszkalnych.

DLA PRZEDSIEBIORSTW:

Kredyt 270 Energetyka Odnawialna — Standard ,Erneuerbare Energien — Standard”
- kredyt przyznawany tez klientom indywidualnym oraz na inwestycje dotyczace budynkédw uzytecznosci publiczne;j,
- wydatki zwigzane z VAT moga by¢ réwniez finansowane kredytem, jezeli prawo do odliczenia podatku naliczonego
nie jest dostepne dla beneficjenta,

Kredyt 271 Energetyka Odnawialna — Premium ,Erneuerbare Energien — Premium”

- kredyt preferencyjny na inwestycje zwigzane z energetyka cieplna,

- doptata do kredytu moze wynie$¢ do 50% wartosci zobowigzania,

- szczegolnie wysokie wsparcie finansowe na wymiane starych systeméw grzewczych,

- kwota kredytu do 25 milionéw euro,

Kredyt 272 Energetyka Odnawialna — Premium — gteboka geotermia ,Erneuerbare Energien — Premium — Tiefengeothermie”
- kredyt przeznaczony na inwestycje zwigzane z gteboka geotermisg,

- dla projektow realizowanych na terenie Niemiec, do gtebokosci wiercenia wiekszej niz 400 metréw,

- kwota kredytu do 25 milionéw euro,

- doptata do kredytu moze wynies¢ do 50% wartosci zobowigzania,

Kredyt 273 Morska energetyka wiatrowa ,Offshore-Windenergie”

- finansowanie farm wiatrowych na Morzu Pétnocnym i Morzu Battyckim,

- kredyty preferencyjne na budowe do 10 farm wiatrowych,

- kredyt przeznaczony réwniez dla firm projektowych,

- dla farm wiatrowych w specjalnej strefie ekonomicznej lub strefie 12 mil morskich przy niemieckim wybrzezu

Morza Pétnocnego lub Morza Battyckiego,

Zrédto: oprac. na podst. https://www.kfw.de/inlandsfoerderung/Privatpersonen/Neubau/Férderprodukte/Férderprodukte-PB-Neubau.html (dostep 20.05.2020)
oraz https://www.kfw.de/inlandsfoerderung/Unternehmen/Energie-Umwelt/Erneuerbare-Energien-Umwelt/ (dostep 21.05.2020).
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schaftsbanken). Grupa tych bankéw stanowi jeden
z trzech filaréw niemieckiej bankowosci23. Tworzy jg
blisko 900 bankéw spétdzielczych. Sg to zazwyczaj
mate banki lokalne. W tej grupie jest tez DZ Bank AG
Deutsche Zentral-Genossenschaftsbank — niemiecki,
spotdzielczy bank zrzeszajacy z siedzibg we Frankfur-
cie nad Menem.

Oferty w zakresie finansowania projektéw OZE posia-
dajg réwniez kasy oszczednosciowe Réwniez pozo-
state banki posiadajg w swojej ofercie posiadajg po-
zostate banki: kasy oszczednosciowe (Sparkassen),
banki regionalne (Landesbanken), jak réwniez banki
komercyjne, w tym duze banki (Grossbanken) oraz
banki regionalne.

Ad.4.

W Niemczech wystepuje szereg programéw wspar-
cia finansowania inwestycji w odnawialne Zrédta
energii, zaréwno dla klientow indywidulanych, przed-
siebiorstw oraz lokalnych samorzadow. Programy
te sg udzielane na szeregu poziomach: kolejnych
miast, landow oraz na szczeblu centralnym przez Mi-
nisterstwo Gospodarki i Energii (Bundesministerium
fuer Wirtschaft und Energie). Celem finansowania
jest wsparcie produkcji energii elektrycznej, energii
cieplnej oraz transportu opartych na energetyce od-
nawialnej. Baza programéw wsparcia prowadzona
jest przy wspotpracy Bundesminsterium Wirtschaft
und Energie.

Wystepujg tutaj dwa cenne zrédta informacji o aktu-
alnych programach wsparcia dla projektow OZE dla
wszystkich grup beneficjentow:

1) https://www.deutschland-machts-effizient.de/KA-
ENEF/Navigation/DE/Home/home.html

2) https://www.foerderdatenbank.de/FDB/DE/
Home/home.html

O bogactwie programoéw wsparcia réoznych zrédet
energetyki odnawialnej moze swiadczy¢ fakt, iz w ob-
szarze fotowoltaiki, zgodnie z bazg danych numer 2,
obecnie na obszarze Niemiec wystepuje 46 progra-
mow, natomiast dla tych, ktére zwigzane sg z energe-
tyka wodng liczba ta wzrasta do 226 projektow.

23 Gadomski W., Bankowe problemy gospodarki niemieckiej,
https://www.obserwatorfinansowy.pl/tematyka/rynki-finansowe/
bankowosc/bankowe-problemy-gospodarki-niemieckiej/
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Mozna zaobserwowadé, iz w przypadku niemieckiej
gospodarki, przy wiekszosci programow, jesli nie ma
mozliwosci sfinansowania brakujgcej kwoty kapita-
tem wtasnym, to program ten umozliwia uzyskanie
brakujgcej kwoty w formie preferencyjnego kredytu.

Odmienna sytuacja wystepuje w przypadku Polski,
gdzie np. dla programu ,M¢j Prad”, cata kwota nie wy-
starczy na sfinansowanie inwestycji fotowoltaiczne;j,
beneficjent musi we wtasnym zakresie zatroszczy¢
sie o sfinansowanie pozostatych $rodkéw w formie
odpowiedniego kredytu lub pozyczki.

Obecnie jednym z gtéwnych niemieckich programoéw
wsparcia na inwestycje w odnawialne zrodta energii, cie-
szacym sie duzg popularnoscia jest projekt pod nazwa
Warme aus Erneuerbaren: das Marktanreizprogramm
(MAP) fiir Privatpersonen, Unternehmen und Kommunen”,
czyli ,Ciepto OZE: program wsparcia dla klientéw indywi-
dulanych, przedsiebiorstw oraz samorzaddw lokalnych,

Zgodnie z wytycznymi do programu, wiasciciele do-
mow, ktérzy przestawig sie na system grzewczy
w oparciu o odnawialne zrodta energii, mogg otrzy-
mac wysokie dotacje rzagdowe:

ogrzewanie dziatajgce w catosci z wykorzystaniem
energii odnawialnej, takie jak np. pompy ciepta i in-
stalacje na biomase sg dotowane z dotacjg inwesty-
cyjng w wysokosci do 35 procent wartosci inwesty-
cji; w przypadku wymiany starych kottéw olejowych
stawka dofinansowania moze wzrosng¢ do 45 pro-
cent,

w przypadku hybrydowego ogrzewania gazowego
potaczonego z ogrzewaniem bazujgcym na zro-
dtach odnawialnych dotacja stanowi co najmniej
25 procent, np. dla integracji stonecznej energii
cieplnej - dotacja wynosi do 30 procent; w przy-
padku wymiany ogrzewania olejowego kwota dofi-
nansowania moze wzrosng¢ do 40 procent,

gazowe kotty kondensacyjne, ktore sg przygoto-
wane do pdzniejszej integracji z odnawialnymi
zrédtami energii, moga by¢ dotowane do wyso-
kosci 20 procent. Dodatkowg integracje ciepta
z energii odnawialnej nalezy wykaza¢ nie pdzniej
niz dwa lata po uruchomieniu urzadzenia,

koszty kwalifikowane na jeden budynek mieszkal-
ny moga wynies¢ do 50.000 euro.

24 Na podst. https://www.erneuerbare-energien.de/EE/Navigation/DE/
Foerderung/Marktanreizprogramm/marktanreizprogramm.html
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Ad. 5. z 70,3% do 63,7%). Dziatania rzadu na rzecz redukcji

O
O
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W Niemczech finansowanie projektéw dotyczacych
wykorzystanie OZE odbywa sie rowniez w oparciu
o zielone obligacje (green bonds). Jednym z bankéw,
ktéry podejmuje szereg inicjatyw w tym zakresie
jest Deutsche Bank AG. Bank ten wspiera wytyczne
dotyczace zielonych (supports guidelines for green
bonds). W styczniu 2014 r. Deutsche Bank dotgczyt
do koalicji 13 gtéwnych instytucji finansowych, wspie-
rajgc zbior dobrowolnych wytycznych dotyczgcych
zielonych obligacji w celu finansowania dziatan przy-
jaznych dla srodowiska, w tym oparciu o odnawialne
zrodta energii. Wsréd innych sygnatariuszy mozna
wymieni¢ rowniez Bank of America, Citigroup, Crédit
Agricole CIB, JPMorgan Chase, BNP Paribas, Daiwa,
Goldman Sachs, HSBC, Mizuho, Morgan Stanley, Ra-
bobank oraz SEB.

emisji CO2 i poprawy jakosci powietrza sprowadzaja
sie do zastgpienia wegla gazem w sektorach produk-
cyjnych i mieszkaniowym. Biorgc pod uwage wysokie
ceny gazu, nowe elektrownie wiatrowe i fotowolta-
iczne stanowig tanszy sposéb produkcji energii niz
inwestycje w nowe turbiny gazowe. Dane pokazujg,
ze produkcja energii z gazu wzrosta w 2016 r. w po-
réwnaniu do 2010 o 118,4%, a jej udziat zwiekszyt sie
z2 3.5% do 6,4%.

Inwestycje w odnawialne zrodta energii w Chinach
w analogicznych latach poskutkowaty wzrostem
produkcji energii z wody o 62,7% w analogicznym
okresie i zwigkszeniem udziatu tego zrédta z 2,4% do
3,2%. Udziat energii produkowanej ze storica i wiatru
zwiekszy! sie jedynie nieznacznie z 0,6% do 2,3% jed-
nak nominalnie wzrost produkcji energii z tych zrédet
byt blisko trzy i pot krotny. Do 2016 r. biopaliwa nie
byty traktowane przez Chiny priorytetowo, co znajduje

2.5.2  Chiny rowniez swoje odzwierciedlenie w danych — produk-
cja spadta o prawie 15% co spowodowato spadek
udziatu tego zrodta z 5,2% do 3,7%.

Wykorzystanie OZE

Rosnagce zapotrzebowanie na energie w Chinach
jest realizowane z wykorzystaniem odnawialnych
zrédet energii, gazu oraz wegla. Odnawialne Zrédta
energii stanowity 26,25% tgcznej produkcji energii
elektrycznej w 2018 r., jak wynika z danych Ener-
data. Natomiast pomiedzy do 2024 r. Chiny beda
odpowiedzialne za 40% wzrostu globalnej mocy
produkcyjnej w obszarze odnawialnych zrodet ener-
gii, napedzanej przez poprawe integracji systemow
i zwiekszong konkurencyjno$é fotowoltaiki oraz
energetyki wiatrowej naziemnej. Przewiduje sie, ze
Chiny beda odpowiedzialne za blisko potowe wzro-
stu systemoéw fotowoltaicznych. Chiny bedg réw-
niez liderem globalnej produkcji biopaliw. Ten trend
wynika z realizacji zatozen piecioletniego planu
rozwoju Chin na lata 2016-2020, w ktérym kluczo-
wymi obszarami wsparcia i zainteresowania Chin
jest zastepowanie paliw kopalnianych bioetanolem
i biodieslem, zastosowanie energii solarnej i geo-
termalnej w ogrzewaniu/chtodzeniu budynkéw oraz
energia wiatru, storica i ptywéw (oceanu) w produk-
cji energii elektrycznej. Przewidywania sg oparte na
analizach agencji IEA.

Roéwnoczesnie obecnie popyt na wegiel i zwigzane
z nim moce produkcyjne pozostajg wysokie, jedna
czwarta wegla wykorzystywanego globalnie jest
spalana zeby produkowac energie elektryczng w Chi-
nach (produkcja energii z wegla wzrosta pomiedzy
2010 a 2016 r 0 9%, ale jej udziat w strukturze spadt

Zrédta finansowania

Finansowanie OZE w Chinach — jako kraju o naj-
wiekszej wartosci zainwestowanych srodkow
w energetyke odnawialng wynosi 758 mld US (lata
2010-2019).

Zrédta finansowania inwestycji w instalacje pro-
dukujgce energie odnawialng zalezg od typu tej
energii. Kredyty bankowe ogrywajg gtéowng role
w energetyce wiatrowej, podczas gdy fundusze
rzgdowe oraz fundusze venture capital sg wioda-
cymi zrédtami w finansowaniu rozwoju energii ge-
nerowanej z biomasy i instalacji fotowoltaicznych.
Stosowane zrddta finansowania mozna podzieli¢
wedtug dwdch kategorii: 1) wedtug charakteru fun-
duszy: panstwowe, prywatne i zagraniczne; 2) we-
dtug pochodzenia srodkéw: finansowanie central-
ne, finansowanie lokalne, bankowe, kapitat akcyjny,
obligacje, fundusze venture capital, rynek prywatny,
srodki pozyskiwane samodzielnie przez przedsie-
biorstwa, srodki publiczne. Szczegdétowa strukture
na bazie dostepnych danych zaprezentowano w ta-
beli. 2.3

W analizowanym okresie dominujgcym zrédtem byty
kredyty bankowe, na drugim miejscu znajdujg sie
srodki publiczne, ktorych udziat wyraznie rést. Na-
tomiast udziat instrumentéw dtuznych bankowych
zmalat w badanym okresie.
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Tabela 2.3 Struktura zrédet finansowania energetyki odnawialnej w Chinach w latach 20132015

Udziat (%)

Charakter funduszy Pochodzenie srodkéw
Finansowanie centralne 4,3 1,3 22
Paristwowe Finansowanie lokalne 1,2 0,6 0,5
Srodki publiczne 14,1 20,9 30,2
Srodki pozyskiwane samodzielnie przez przedsiebior- 20,5 192 162

stwa
Bankowe 56,6 56,8 49,2
Prywatne/rynkowe

Phrlly Kapitat akcyjny i obligacje 21 0 03
Venture capital i rynek prywatny 0,1 0 0,6
Zagraniczne Fundusz CDM* 11 1,2 0,8

*Clean Development Mechanism

Obszary tematyczne, ktére sg uprzywilejowane
w otrzymywaniu szczegdlnego wsparcia publicznego
obejmuja?s:

> Badania naukowe i technologiczne, projekty wy-
znaczajgce standardy oraz demonstrujgce rozwoj
i wykorzystanie energii odnawialne;.

> Projekty wykorzystujgce energie odnawialng w re-
jonach wiejskich i pasterskich

> Budowa niezaleznych systemdw energetycznych
energii odnawialnej na odlegtych obszarach oraz
wyspach.

25 Jak podaje ministerstwo finanséw Chin (2015) za artykutem: https://
link.springer.com/article/10.1007/s40565-018-0465-6#Fig6

Tabela 2.4 Wykorzystanie funduszy specjalnych

Nr  Rodzaj funduszu Cel

1 Dotacje bezzwrotne

publiczne.

2 Pozyczki subsydiowane

Projekty rozwijajagce energie odnawialng o ni-
skiej zyskownosci i duzym wptywie na dobro

Projekty rozwojowe i wdrozeniowe dotyczace
energii odnawialnej zawarte w narodowych do-
kumentach strategicznych dotyczacych rozwoju
przemystu oraz spetniajgce wymogi kredytowe.

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie https.//link.springer.com/article/10.1007/s40565-018-0465-6#Fig6

> Eksploracja zasoboéw, ewaluacja i budowa syste-
mow informacyjnych zwigzanych z energig odna-
wialng,

> Lokalna promocja produkcji energii odnawialnej
i sprzetu do jej produkc;ji.

Te specjalne fundusze obejmuja: dotacje bezzwrotne
(gratuitous allocation) i subsydiowane pozyczki. Pa-
rametry zostaty opisane w tabeli 2.4.

W planie 5-letnim na lata 2016-2020 (13sty plan pie-
cioletni) gtdéwnym zadaniem chifiskiej energetyki
wiatrowej jest w uporzadkowany sposéb wybudo-
wac elektrownie wiatrowe na duzg skale w pétnocno-
-wschodnich, centralno-pétnocnych oraz pétnocno-
-zachodnich Chinach oraz promowac stabilny rozwdj
energetyki wiatrowej na wodzie. Szybki rozwdj tej

Wymagania

Projekt spetniajgcy wytyczne bedzie w petni
ufundowany przez paristwo, ale organizacja (lub
jednostka) odpowiedzialna za wdrozenie musi
zapewni¢ fundusze uzupetniajgce przynajmniej
w wysokosci dotacji.

Tylko jesli pozyczkobiorca ma nieposzlakowana
historie¢ kredytowa moze otrzymac ten rodzaj
pozyczki, a w zasadzie bonus do istniejacego
kredytu polegajacy na skréceniu okresu sptaty
kredytu o 3 lata oraz obnizenie oprocentowania
kredytu do 3% lub mnie;j.

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie https.//link.springer.com/article/10.1007/s40565-018-0465-6#Fig6
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energetyki daje jej przewage finansowgq i wartos¢ in-
westycyjna. Jest ona rowniez wspierana przez polityki
i regulacje rzagdowe. Gtéwnymi zrédtami finansowania
sg pozyczki bankowe oraz kapitat prywatny. Analo-
gicznie w planie 5-letnim energetyka fotowoltaiczna
jest rowniez mocno promowana w Chinach, zaréwno
na poziomie instalacji o matej mocy jak i duzych farm.
Fotowoltaika wymaga intensywnego rozwoju techno-
logicznego oraz duzych naktadow inwestycyjnych.
Ta energetyka dopiero wchodzi w faze intensywnego
wzrostu, dlatego zaréwno banki jak i kapitat prywatny
sg ostrozne w udzielaniu finansowania.

Do 2016 roku produkcja energii z biomasy nie byta
traktowana priorytetowo i od 2010 roku znaczaco
spadta. W okresie do 2020 r. Chiny stawiajg row-
niez na rozwoj tej energetyki i planujg inwestycje
w projekty demonstracyjne. Wyposazenie do pro-
dukcji energii z biomasy wymaga duzych inwesty-
cji, a przedsiebiorstwa tym sie zajmujgce nalezg do
panstwa. Nie sg to inwestycje dochodowe, z tego
wzgledu banki oraz prywatny rynek kapitatowy ra-
czej unika inwestowania w tego typu projekty. Fi-
nansowanie jest zdominowane przez fundusze
panstwowe. W przypadku hydro energii promowane
sg przez rzad chinski duze elektrownie. Moc zain-
stalowana chinskich elektrowni jest najwieksza na
$wiecie, aczkolwiek ich struktura finansowania jest
nieracjonalna. Pozyczki bankowe oraz samofinanso-
wanie stanowig blisko 80% tgcznych inwestyciji, pod-
czas gdy finansowanie obligacjami i inne metody
finansowania sg bardzo rzadko stosowane. Obecna
struktura kapitatowa elektrowni wodnych powoduije,
ze trudno jest obniza¢ koszty finansowania dlatego
fundusze venture capital oraz publiczne i kapitat pry-
watny bedg mogty odegra¢ istotng role w inwesty-
cjach w elektrownie wodne.

W 2010 roku Chinska Rada Stanu opublikowata do-
kument opisujacy plan na zwiekszenie prywatnych
inwestycji, od tamtego czasu NDRC aktywnie zache-
cata prywatny kapitat do brania udziatu w restruktury-
zacji Chinskich instytucji finansowych. Forma takiego
wsparcia jest stosowanie mechanizmu partnerstwa
publiczno-prywatnego w inwestycjach zwigzanych ze
zrébwnowazonym rozwojem energetycznym.

Chinskie banki poprzez udzielnie kredytéw/pozy-
czek dla klientow indywidualnych/ przedsiebiorstw
wspierajg projekty przyjazne srodowisku. Dodatkowo
specjalny fundusz na wsparcie kredytéw proekolo-
gicznych zostat utworzony miedzy innymi przez Bank
Przemystowy. Intensywny rozwdj i rozbudowa OZE
w Chinach nastgpity poprzez pobieranie dodatkowej
optaty za zuzycie energii elektryczne;.

Bank Przemystowy, China Merchants Bank oraz Pin-
gan Bank uczestniczg w inicjatywie finansowej UNEP
- The United Nations Environment Programme. Jest
to potaczenie Programu Narodéw Zjednoczonych ds.
Ochrony Srodowiska (UNEP) z sektorem finansowym
w celu wspdélnego promowania ochrony srodowiska
i zrbwnowazonego rozwoju.

Ministerstwo Ochrony Srodowiska (MWP) oraz Pe-
oples Bank of China (PBC) wprowadzity pierwsze
wigzgce wytyczne dla bankéw dotyczgce udzielania
pozyczek na projekty srodowiskowe w 1995 r. Na-
stepnie w latach 1995-2005 wprowadzono niewiele
kolejnych wytycznych dotyczgcych proekologicznego
finansowania. Jedng z wazniejszych jest wytyczna
w sprawie zielonych kredytow przyjeta w 2012 r., kt6-
ra koncentruje sie na dalszym promowaniu zielonych
kredytow i poprawie struktury kredytowej dla korzysc¢
projektow przyjaznych dla srodowiska.

W tym wzgledzie nalezy wymieni¢ w szczegélnosci
China Merchants Bank, ktéry stosuje czteropoziomowy
model klasyfikacji pozyczek opartych na zréwnowaze-
niu srodowiskowym i wspotpracuje z Francuska Agen-
cjg Rozwoiju, instytucjg publiczng zajmujaca sie finanso-
waniem inwestycji w zakresie rozwoju trwatego.

Na przestrzeni dwdch lat 2017-2018 réwniez w Chi-
nach odnotowano spadek $rodkéw przeznaczonych
na finansowanie OZE. Widoczny spadek, pomimo
wzrostu udziatu energii odnawialnej w miksie ener-
getycznym w skali globalnej, w OZE, wynika, zdaniem
ekspertéw, ze znaczgcego spadku cen instalacji fo-
towoltaicznych. Drugim powodem byt fakt, iz gospo-
darka chinska doswiadczyta ostabienia. W zwigzku
z przyjetym kierunkiem prowadzenia polityki przez
rzad w Pekinie, ogranicza sie liczbe nowych instalacji
stonecznych, ktére kwalifikowatyby sie do publiczne-
go wsparcia.

2.5.3. Stany Zjednoczone Ameryki Pétnocnej

Stany Zjednoczone Ameryki to kraj znajdujacy sie
na drugim miejscu pod wzgledem zainwestowa-
nych srodkéw w energetyke odnawialng, tj. 356 mid
USD (lata 2010-2019). Od konca lat 70-tych admini-
stracja zaczeta zwiekszac¢ finansowanie dziatalno-
$ci badawczo-rozwojowej m.in. w obszarach OZE
i efektywnosci energetycznej (w latach 1978-2014
42 mld USD, z czego 35% w latach 2005-2014). OZE
mogty liczy¢ réwniez na federalne ulgi podatkowe
(od wartosci inwestycji oraz ilosci produkowanej
energii). Polityka nastawiona na redukcje emisji
gazoéw cieplarnianych takze promowata niskoemi-
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syjne zrédta. Wsparcie udzielane byto rowniez na
poziomie stanowym poprzez zachety finansowe
(takie jak ulgi od podatku od nieruchomosci czy
przy$pieszona amortyzacja instalacji) oraz regu-
lacje, np. renewable portfolio standards, okreslaja-
ce udziat lub ilos¢ energii ze zrédet odnawialnych,
sprzedawanej na rynku przez instytucje uzyteczno-
Sci publicznej.

Czes¢ ulg federalnych ma wygasnaé¢ do 2021 r. Po-
nadto przy okazji reformy podatkowej (obnizajacej
CIT z 35% do 21%) uchwalono przepisy, ktére unie-
mozliwig od 2025 r. korzystanie z ulg podatkowych
przez firmy wyprowadzajgce dochody poza granice
USA, a do 2025 r. ograniczajg mozliwos$¢ odpiséw do
80% kwoty inwestycji. W ten sposob konsorcja mie-
dzynarodowe inwestujgce w amerykanskie OZE stra-
cg mozliwos¢ skorzystania z ulg podatkowych.

Obecnie na inwestycje USA w zakresie energii od-
nawialnej nadal duzy wptyw wywiera harmonogram
wygasniecia ulgi podatkowej na produkcje energii
wiatrowej i ulgi podatkowej na inwestycje zwigza-
ne z energig stoneczng. BNEF wskazuje, ze obec-
nie ulga wynosi okoto 1,5 centa na 1 kWh wypro-
dukowanej energii elektrycznej. Te dwa federalne
bodzce z roku na rok stajg sie coraz mniej atrak-
cyjne i prawdopodobnie wygasng catkowicie po
2020 r. Decyzja Kongresu o ich przedtuzeniu nadal
jest mozliwa, ale wiekszos$¢ analitykéw przewidu-
je zaprzestanie wsparcia w tym zakresie. Rowniez
w USA nastapit spadek inwestycji w zakresie ener-
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getyki odnawialnej w 2018 roku w poréwnaniu do
2017 r., co potwierdzajg ponizsze dane przedsta-
wione w tabeli 2.5.

2.5.4. Rumunia

W Rumunii istnieje mozliwos$¢ otrzymania nawet
90% dotacji na instalacje fotowoltaiczne. Rumunia
do 2020 roku musi spetni¢ unijny wymadg mowiacy
0 24% udziale OZE w krajowym miksie energetycz-
nym. W 2015 roku kraj ten miat 24,8%. Dla poréw-
nania Polski udziat OZE w 2016 roku wyniést 11,3%.
W Rumunii ruszyt program wsparcia dla inwesto-
réw mniejszych instalacji fotowoltaicznych. Wyso-
kos¢ uzyskanych doptat moze pokry¢ nawet 90%
kosztow inwestycji, jesli dotacja nie przekroczy 20
tys. leji (18 tysiecy ztotych). Skorzystac z niej moga
wtasciciele gospodarstw domowych i firm. Ce-
lem programu jest promocja instalacji dachowych
elektrowni fotowoltaicznych o mocy jednostkowej
ponad 3 kW. Takie instalacje moga by¢ objete sys-
temem rozliczen polegajgcych na sprzedazy nie-
wykorzystanej energii do spétek energetycznych
po stawce ustalonej przez krajowego regulatora
rynku energetycznego. Taki system jest przezna-
czony tylko dla wtascicieli instalacji fotowoltaicz-
nych o mocy nieprzekraczajgcej 100 kW. W Rumu-
nii funkcjonuje kilka spoétek energetycznych, m.in.:
Enel, CEZ, E.ON i Electrica.

Tabela 2.5. Inwestycje w energetyke odnawialng w USA w 2018, w mid USD.

2018 % wzrostu w relacji do 2017

Biopaliwa 0,4 -71%
Biomasa i odpady 0,1 -36%
Geotermia 0,2 -33%

Energetyka morska
Mate instalacje hydro -100%
Energetyka solarna 20,3 -11%
- w tym fotowoltaika 20,3 -11%
- w tym panele solarne

Energetyka wiatrowa 22 4%

- w tym na ladzie (on-shore) 22 4%

- w tym na morzu (off-shore)

tacznie 42,8 -6%

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie: UN Environment, Frankfurt School-UNEP Centre, BloombergNEF <:><:>
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W Rumunii zostaty wdrozone systemy zielonych
certyfikatow, ktére przyczynity sie do wzrostu inwe-
stycji w naziemne farmy fotowoltaiczne. Obecnie
potencjat fotowoltaiki w Rumunii ustabilizowat sie
na poziomie 1,37 GW. Pod koniec 2016 roku we-
dtug Miedzynarodowej Agencji Energii Odnawialnej
na odnawialne Zrédta energii sktadaty sie farmy wia-
trowe o mocy 3,13 GW, elektrownie wodne o mocy
okoto 6,73 GW, a takze elektrownie biomasowe
i biogazownie o tgcznej mocy 200 MW. Zgodnie
z wymogami unijnymi Rumunia musi do 2020 roku
zrealizowaé 24% udziatu OZE w krajowym miksie
energetycznym.

Kraje skandynawskie

Wykorzystanie OZE w Norwegii

Gtownym zrodtem OZE i najwazniejszym zrodtem
energii jest energia wodna. Jej udziat ksztattuje sie na
poziomie ok. 40% catkowitej produkcji energii w Nor-
wegii. Ok. 5% catkowitej produkcji energii pochodzi
z biopaliw i recyklingu odpadéw. Od 2013 obserwuje
sie zauwazalny wzrost udziatu energii wytwarzanej
z wiatru i promieniowania stonecznego. Jest on jed-
nak znikomy i w ostatnich latach nie przekraczat 1-2%
ogotu produkcji energii. W ostatniej dekadzie nie ob-
serwuje sie istotnych zmian struktury zrédet wytwa-
rzanej energii ani roli OZE w tej strukturze.

Zrédta finansowania w Norwegii

Jednym z instrumentéw jest Norweski fundusz po-
wierniczy. Do niedawna Fundusz 66,3% aktywéw
inwestowat w akcje, 30,7 procent w obligacje, a 3%
w nieruchomosci. Fundusz posiada udziaty w spét-
kach gietdowych w sektorze energii odnawialne;j.
W kwietniu 2019 podjeto decyzje o podwojeniu za-
angazowania w projekty zwigzane z OZE. Oznacza to
mozliwo$¢ inwestowania nawet w nienotowane na
gietdzie spotki zwigzane z OZE, takie jak farmy wia-
trowe czy stoneczne.

Duzg popularnoscig cieszg sie zielone obligacje. Emi-
sje przeprowadzane sg gtéwnie na rynku w Sztokhol-
mie i Londynie. Liderem i pionierem emisji jest DNB.
Emisje sg dokonywane bezposrednio przez bank, jed-
nak coraz czesciej przez powotywane do tego spotki
zalezne. Duzg popularnoscia cieszg sie zielone listy
zastawne.

1 lutego 2019 Sunndal Sparebank uplasowat zielone
obligacje, trzyletnie i niezabezpieczone oraz uprzy-
wilejowane o wartosci 75 min NOK (7,65 min EUR)
Z przeznaczonymi na inwestycje elektrownie wodne
i pozyczki na pojazdy elektryczne napedzane wodo-
rem?¢, Program obejmuje dwie kategorie kwalifiko-
walnosci: pozyczki na finansowanie projektéw hy-
droenergetycznych, wiatrowych i stonecznych oraz
powigzanej infrastruktury; oraz pozyczki na sfinanso-
wanie pojazdoéw w petni elektrycznych oraz pojazdow
napedzanych wytgcznie wodorem, zaréwno lekkim,
jak i ciezkim, ktére promujg przejscie do srodowiska
o niskiej emisji dwutlenku wegla?’. Emitent zamierza
przeznaczy¢ 70% wptywow na refinansowanie pozy-
czek zwigzanych z istniejagcymi elektrowniami wod-
nymi przeptywowymi.

Podobne projekty realizujg inne podmioty, takze
niefinansowe, ale najczesciej zwigzane z sektorem
wytwarzania energii elektrycznej. Sogn og Fjorda-
ne Energi AS (SFE) wyemitowat 400 millionéw NOK
uprzywilejowanych i niezabezpieczonych zielonych
obligacji. SFE to regionalna grupa energetyczna z sie-
dzibg w hrabstwie Sogn Og Fjordane w Norwegii.
Emitent zielonych obligacji koncentruje sie na trzech
obszarach biznesowych; produkcja energii, sie¢ prze-
sytowa i handel detaliczny energig. SFE jest wtasno-
$cig hrabstwa Sogn og Fjordane (49,56%), Bergen-
shalvgens Kommunale Kraftselskap (BKK) (36,83%)
i siedmiu lokalnych gmin. Firma ma ponad 100 lat
i jest jedng z 10 najwiekszych firm uzytecznosci pu-
blicznej w Norwegii. Plasowanie jest w Sztokholmie.
Wptywy z tej transakcji zostang przeznaczone na fi-
nansowanie energii wodnej, wiatrowej i powigzanych
projektow infrastrukturalnych. Inne projekty obejmuja
rowniez zwiekszenie efektywnosci energetycznej in-
frastruktury sieci, takie jak podtgczenie energii od-
nawialnej do sieci przesytowych, modernizacja sieci
przesytowych i dystrybucyjnych oraz inteligentna
sie¢. Obligacje zostaty wyemitowane 13 norweskim
inwestorom. Podmioty zarzgdzajgce aktywami zdo-
minowaty popyt. Drugim co do wielkosci inwestorem
byty fundusze emerytalne. Pozostata czes¢ zostata
podzielona miedzy zamozne osoby fizyczne (6%),
gminy (5%) i firmy ubezpieczeniowe (1%).

Wiele instytucji skandynawskich, takich jak norwe-
ski fundusz emerytalny SPU, prowadzi dziatania na
rzecz dekarbonizacji portfela, oznacza to, ze wyklu-

26 https://sustainabonds.com/norways-sparebanken-vest-sets-up-frame-
work-for-senior-and-covered-bonds/

27 https://sustainabonds.com/hydro-power-green-cars-behind-sunndal-
-norwegian-savings-bank-first/
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cza z portfela firmy z ponad 30 procentami przychodu
z wegla. Podobng praktyke stosujg takze szwedzkie
fundusze emerytalne (np. szwedzki 4. Narodowy Fun-
dusz Emerytalny (AP4)).

W Skandynawii funkcjonujg zielone banki, sg to
miedzy innymi dwa banki regionalne Nordic Invest-
ment Bank (NIB) oraz Nordic Environment Finance
Corporation (NEFCO). Skandynawski Bank Inwesty-
cyjny (NIB) powstat w 1986 r. jako bank promujgcy
integracje w regionie i wspierajacy finansowanie du-
zych projektéw infrastrukturalnych i przemystowych.
Bank emituje zielone obligacje, ktére sg w zasadzie
normalnymi obligacjami NIB, ale sg zarezerwowane
na finansowanie zielonych inwestycji NIB. Zielone
obligacje nie sg wykorzystywane do zadnych innych
celéw niz finansowanie zielonych projektéw. NEFCO
nie finansuje projektéw z krajéw nordyckich, ale te ze
Wschodniej i Centralnej Europy.

W Danii, Finlandii, Norwegii i Szwecji utworzono wy-
specjalizowane banki w celu finansowania projektow
komunalnych. Gtéwng cechg tych bankoéw jest ich
zdolnos¢ do zaciggania pozyczek na korzystnych
warunkach jako instytucji publicznych o najwyzszym
poziomie oceny. Odgrywajg wazng role w zielonym fi-
nansowaniu i majg znaczng wiedze w tym zakresie.
Finansujg mniejsze projekty ekologiczne mniej wiary-
godnych inwestoréw. Finansowanie odbywa sie przez
zacigganie pozyczek lub emisje obligacji zielonych.

Kommunalbanken (KBN) jest w 100% panstwowa
agencja finansujgca sektor samorzgdowy w Norwegii.
Jest to trzecia najwieksza instytucja finansowa w Nor-
wegii z portfelem pozyczek wynoszacym okoto 260
miliarddw NOK. KBN finansuje okoto potowy inwestycji
sektora samorzagdowego w Norwegii. Unikalng cechg
programu zielonych pozyczek KBN jest to, ze oferuje
specjalny rabat ekologiczny w wysokosci 10 punktow
bazowych na stopy procentowe dla zielonych projek-
tow. Aby projekt uzyskat zielong stawke, musi spetnia¢
okreslone przez KBN kryteria kwalifikowalnosci.

Kommuninvest zostat utworzony w potowie lat 80. XX
wieku przez szereg gmin i rad okregdéw w srodkowej
Szweciji, ktorych celem jest potaczenie ich potrzeb
pozyczkowych i ominiecie sektora bankowego po-
przez wspdlne pozyczanie na rynku miedzynarodo-
wym. Kluczowa cechg struktury Kommuninvest jest
solidarna umowa gwarancyjna miedzy cztonkami na
wszystkie obecne i przyszte pozyczki Kommuninvest.
Kommuninvest od wielu lat finansuje projekty zielo-
nych inwestycji swoich cztonkéw za pomoca specjal-
nych funduszy zielonych finansowanych emisjg zielo-
nych obligaciji.
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W krajach skandynawskich regulacje srodowiskowe
i zachety ekonomiczne spowodowaty popyt na zielo-
ne inwestycje finansowane ze $rodkéw prywatnych.
Rozwdj ten byt stopniowy. Biorgc pod uwage spodzie-
wane wysokie ryzyko i niepewnos¢ rynku na wcze-
snych etapach, przynajmniej na poczatku wymagane
byty srodki publiczne - zaréwno dotacje, jak i pozycz-
ki, aby katalizowa¢ konwencjonalne finansowanie
prywatne. Dtugofalowym celem byto stopniowe usu-
wanie dotacji i publicznego wsparcia finansowego
oraz zachecanie do rozwigzan rynkowych.

Przyktadem moze by¢ Nord Pool AS - europejska
gietda energii, ktérej wtascicielem jest Euronext oraz
operatorzy systemow przesytowych z krajéw skandy-
nawskich i kontynentalnych. Stworzenie przejrzyste-
go, deregulowanego i tatwo dostepnego rynku energii
elektrycznej umozliwito bardziej wydajne wykorzysta-
nie istniejgcych aktywow i zasobdw energetycznych.
Do tego celu nie uzyto srodkéw publicznych. Stwo-
rzenie wiekszego i bardziej wydajnego rynku energii
elektrycznej utatwito wprowadzenie energii odnawial-
nej jako realnej alternatywy dla wytwarzania energii
opartej na paliwach kopalnych28.

W Szwecji funkcjonuje program finansowany na za-
sadach project-finance o nazwie Havsnéas dotyczacy
farm wiatrowych. Finansujgcym sg banki inwestycyj-
ne. Jest to program, ktdry jest gwarantowany przez
rzad Szwecji29.

2.5.6. Nowa Zelandia

Wykorzystanie OZE

Gtéwnym zrédtem OZE i jednym z najwazniejszych
zrédtem energii jest wiatr oraz promieniowanie sto-
neczne. Jej udziat ksztattuje sie na poziomie ok. 25%
catkowitej produkcji energii w NZ. Drugim, réwnie
istotnym zrédtem OZE jest energia wodna. Jej udziat
wynosi ok. 10%. Ok. 6-7% catkowitej produkcji energii
pochodzi z biopaliw i recyklingu odpadéw. Od 2008
r. obserwuje sie zauwazalny wzrost udziatu energii
wytwarzanej z wiatru i promieniowania stonecznego.
Odbywa sie to gtéwnie kosztem ograniczenia wyko-
rzystania gazu ziemnego.

28 https://norden.diva-portal.org/smash/get/diva2:955115/FULLTEXT02.pdf

29 https://www.res-group.com/media/2523/project_financing_wind_
farm_in_sweden_lowres.pdf
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Zrodta finansowania

Gtéwnym zrédtem finansowania sg preferencyjne
kredyty dla projektéw OZE z bankéw komercyjnych.
Przyktad moze stanowi¢ Westpac Bank. Bank chce
by¢ postrzegany jako zielony i preferuje zielone pro-
jekty. Wspierane sg projekty firm z 500 New Zealand
CleanTech and Environment Network (NZCEN).

Ciekawym przyktadem moze by¢ réowniez pozyczka
zrbwnowazona energia (Sustainable energy loan)
proponowana przez Kiwi Bank/NZH. Jesli pozycza
sie wiecej niz 5000 USD, bank doptaci do 2000 USD
w ciggu czterech lat na pokrycie kosztéw systemu
OZE - 800 USD na koniec pierwszego roku i 400 USD
na koniec kazdego kolejnego 3 lat. Pozyczke mozna
wykorzysta¢ na zakup instalacji OZE zwigzanej z ener-
gig stoneczng, matymi elektrowniami wodnymi, ener-
gig wiatrowg lub zasobami geotermalnymi. Instalacja
musi mie¢ co najmniej 10-letnig gwarancje producen-
ta oraz by¢ dostarczona i zainstalowana przez firme,
ktéra jest cztonkiem Stowarzyszenia Zrbwnowazonej
Energii Elektrycznej w Nowej Zelandii (SEANZ)®.

Preferencyjne pozyczki to pozyczki, dla ktérych wy-
magana jest spfata, ale udzielane sg na warunkach
korzystniejszych niz te panujgce na rynku (majg dtuz-
sze okresy kredytowania, okresy karencji lub nizsze
stopy procentowe). Przyktad to EECA. EECA dystry-
buuje pozyczki do wartosci 2 miliondw NZ rocznie.
Jest to tani, nieoprocentowany sposob petnego lub
czesciowego finansowania projektow w zakresie
efektywnosci energetycznej i energii odnawialnej dla
organizacji sektora publicznego, takich jak szkoty,
rady lokalne, uniwersytety i politechniki, departamen-
ty rzadowe i szpitale. Okres zwrotu z projektu musi
by¢ krétszy niz pie¢ lat, a sama pozyczka musi zostac
sptacona w ciggu pieciu lat®'.

Kolejny instrument stosowany w Nowej Zelandii to
zielone obligacje. Contact Energy's Green Borrowing
Program - zostat ustanowiony w 2017 r. Stworzyt on
pozyczkodawcom i inwestorom mozliwos¢ inwesto-
wania w szerokg game certyfikowanych zielonych
instrumentow dtuznych, w tym w amerykanskie pry-
watne papiery wartosciowe, obligacje detaliczne
i hurtowe, papiery komercyjne i instrumenty dtuzne
bankéw. W momencie realizacji byt to najwiekszy pro-

30 https://www.kiwibank.co.nz/personal-banking/home-loans/managing-
-your-loan/sustainable-energy-loan/
https://nzhl.co.nz/home-loans/next-home/sustainable-energy-loan/

31 https://www.mfe.govt.nz/sites/default/files/media/Climate%20
Change/Climate%20Finance%20Landscape%20for%20Aotearoa%20
New%20Zealand%20-%20A%20Preliminary%20Surve....pdf
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gram certyfikowany zgodnie ze standardem obligacji
klimatycznych (1,8 mld NZD w momencie realizacji,
1,4 mld NZD na 30 czerwca 2019 r.). Wptywy sg prze-
znaczone na zasoby odnawialne, poczatkowo obej-
mujgce aktywa spetniajgce kryteria sektorowe doty-
czgce energii geotermalne;.

W Nowej Zelandii funkcjonuje krajowy fundusz wspie-
rajgcy inwestycje sektora prywatnego. Jest to New
Zealand Green Investment Finance Ltd. (GIF) - fun-
dusz ma stymulowa¢ nowe inwestycje sektora pry-
watnego w branzach niskoemisyjnych.

Wiekszo$é projektow energii odnawialnej w Nowej
Zelandii jest finansowana przez deweloperéw korzy-
stajacych z pozyczek bankowych. Potencjalne sciezki
dla zielonych obligacji moga obejmowac?®2:

Zielone obligacje emitowane przez banki w celu
zwiekszenia akcji kredytowej na odnawialne Zrodta
energii. Duze banki maja juz wiedze i doswiadczenie
w zakresie tradycyjnych emisji obligacji, ktére mozna
tatwo rozszerzy¢ na rynek zielonych obligaciji.

Emisje zielonych obligacji w celu sfinansowania
przytgczenia do odnawialnych Zrédet energii lub
ulepszen inteligentnych sieci w celu utatwienia no-
wych inwestycji w odnawialne zrédta energii.

Zielone obligacje lub pozyczki wyemitowane przez
wytwoércoéw energii odnawialnej zidentyfikowane
w ramach Green Infrastructure Pipeline (umowa
0 wspotpracy w zakresie inwestycji zielonych po-
miedzy NZ i AU). Niektérzy producenci energii
odnawialnej wykorzystujg rynek obligacji nieeko-
logicznych, ale moga wykorzysta¢ rynek obligaciji
zielonych do refinansowania niedawno opracowa-
nych projektdw wiatrowych i stonecznych. Moga
réwniez oznaczac¢ swoje pozyczki jako zielone i roz-
wijac zielony rynek pozyczek w Nowej Zelandii.

Australia

Wykorzystanie OZE

Udziat OZE w ogolnej produkcji energii jest relatywnie
niski. Ok. 4 % catkowitej produkcji energii pochodzi

32 https://www.climatebonds.net/files/files/nz-green-bonds-and-
infrastructure-2019.pdf
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z biopaliw i recyklingu odpadow. Wiatr oraz promie-
niowanie stoneczne to ok. 1% ogétu produkcji. Podob-
ny poziom obserwuje sie w przypadku energii wodne;j.

Zrédta finansowania

Australijskie projekty dotyczace energii odnawialnej
z powodzeniem pozyskaly rézne formy finansowa-
nia, w tym finansowanie dtuzne od bankéw krajowych
i zagranicznych oraz pozyczkodawcow niebankowych
(takich jak fundusze wspdlnego inwestowania, towarzy-
stwa ubezpieczeniowe i fundusze emerytalne), finanso-
wanie przedsiebiorstw i finansowanie rzagdowe. W grud-
niu 2014 r. Narodowy Bank Australii (NAB) zebrat 300
min USD z pierwszej australijskiej emisji obligacji kli-
matycznej. Zielona obligacja byta réwniez pierwsza na
Swiecie obligacjg emitowang przez bank, ktéra uzyskata
certyfikat zgodnie z miedzynarodowymi standardami
obligacji klimatycznych - co stanowi kryterium gwaran-
tujgce, ze zebrane fundusze zostang wykorzystane na
rozwigzania w zakresie zmian klimatu.

W Australii funkcjonuje Australijska Koalicja na rzecz
Energetyki Spotecznej (Australian Coalition for Com-
munity Energy), ktéra realizuje cztery klasy projektow
wytwarzania (i finansowania) energii odnawialnej33:

1. Darowizny / projekty filantropijne - obejmuje zbie-
ranie funduszy przez darowizny - za pomoca plat-
formy finansowania spotecznos$ciowego lub bar-
dziej tradycyjnego pozyskiwania funduszy - w celu
zainstalowania systemoéw energii odnawialnej lub
podjecia dziatan na rzecz efektywnosci energe-
tycznej. Zazwyczaj strong, gospodarzem i benefi-
cjentem tego modelu jest organizacja spoteczna
(gtéwnie szkoty, remizy strazackie itp.)

2. Projekty inwestycyjne wspolnoty - zazwyczaj obej-
muje organizacje spoteczne gromadzace fundu-
sze, otwierajgce projekt dla inwestoréw lokalnych,
oczekujgce, ze inwestorzy ci uzyskajg pewien
zwrot z inwestycji. Funkcjonujag gtownie jako spot-
dzielnie, takze w formie spotek akcyjnych

3. Partnerstwo wspodlnoty i deweloperéw - w tej kla-
sie grupa spotecznosci wspotpracuje z dewelope-
rem energii odnawialnej (i ewentualnie innymi pod-
miotami) we wspolnej strukturze wtasnosciowe;j,
co zwykle dotyczy wiekszych projektow energii
odnawialne;j.

33 http:/iea-retd.org/wp-content/uploads/2016/08/Cost-and-Financing-
-Community-Renewables-Volume-lI-Australian-Report.pdf

4. Modele wielorodzinne - ta klasa projektu ener-
getycznego gromadzi gospodarstwa domowe
w celu dostarczenia zréwnowazonych rozwigzan
energetycznych. Finansowanie gtéwnie oparte na
dotacjach na rzecz instalacji OZE w domach.

Rzad federalny Australii ustanowit programy finan-
sowania projektow w zakresie energii odnawialnej,
gtéwnie poprzez CEFC i ARENA. Clean Energy Finan-
ce Corporation (CEFC) - dedykowany zielony bank
inwestycyjny. Inwestycje obejmujg budowe domoéw
energooszczednych dla rodzin o niskich dochodach,
a takze pomoc w finansowaniu projektéw wiatrowych
i stonecznych. Commonwealth Bank of Australia
(CBA) oferuje specjalne programy dotyczace finan-
sowania wiekszych projektow, ktdére spetniajg wyma-
gania CEFC. Australijska Agencja Energii Odnawial-
nej (ARENA) - koncentruje sie bardziej na badaniach
i rozwoju i jest zaangazowana we wspétfinansowanie
innowacyjnych projektow?“.

Rzady stanowe wdrozyly réwniez wtasne inicjatywy
w zakresie flnansowania energii odnawialnej, w tym?®:

Fundusz Technologii Odnawialnych z Potudniowej
Australii;

odwrotne aukcje energii odnawialnej w Queens-
land i Australijskim Terytorium Stotecznym;

rzady Queensland i Victoria wyemitowaty zielone
obligacje, aby sfinansowac projekty przyjazne sro-
dowisku w tych stanach.

W Australii funkcjonujg corporate power purchase
agreements (PPAs) tj. umowy zakupu energii. Cho-
ciaz PPA mozna stosowa¢ z dowolnym rodzajem
energii, coraz czesciej wigzg sie one z odnawialnymi
zrodtami energii. Nabywcami sg zazwyczaj duze or-
ganizacje. W Australii sg to rzady, uniwersytety, przed-
siebiorstwa. To, co sprawia, ze umowy PPA s3 tak
wazne, to fakt, ze mozna je wykorzystywa¢ do gwa-
rantowania programow energii odnawialnej: umowy
PPA pozwalajg deweloperom zapewnic przyszte zré-
dta przychodéw i obnizy¢ koszt kapitatus®.

34 https://www.adb.org/sites/default/files/publication/420061/adbi-
-wp840.pdf

35 https://www.mccullough.com.au/wp-content/uploads/2017/07/Rene-
wable-energy-in-Australia-Part-3_Funding-and-investment_FINAL.pdf

36 https://www.theworldlawgroup.com/writable/documents/news/Au-
stralian-Renewable-Energy_Investment-trends-and-Outlook.pdf
https://www.rba.gov.au/publications/bulletin/2020/mar/renewable-e-
nergy-investment-in-australia.htmi
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2.5.8. Wiochy duzych projektéw infrastrukturalnych w réznych sek-
torach, w tym energetycznym. We Wioszech przed-
siebiorstwa emitujgce obligacje projektowe moga
Wykorzystanie OZE finansowac¢ (lub refinansowaé) nowe, ale takze ist-

O
O
@0

Jest tam relatywnie niewielki udziat OZE w produkcji
energii (ok. 20%). Najwazniejszym zrédtem jest bio-
masa ok. 10%. Ok 6% uzyskuje sie z energii wiatro-
wej i stonecznej. Energia wodna to ok. 3% podazy.
Wszystkie trzy zrodta zyskujg na znaczeniu w ciggu
ostatniej dekady, gtéwnie kosztem wykorzystania
ropy naftowej, a ostatnio takze wegla.

Zrédta finansowania

Project-finance to najbardziej preferowana forma fi-
nansowania projektéw energetycznych we Wtoszech
(elektrownie gazowe, farmy wiatrowe, elektrownie
fotowoltaiczne, elektrownie na biomase, elektrownie
wodne, sieci dystrybucji gazu itp.). Inwestorzy do-
ceniajg ograniczony regres tego instrumentu, ktory
ogranicza ryzyko inwestycji do kapitatu wtasnego
wniesionego w spotce celowej stworzonej do budo-
wy / obstugi projektu. Obnizone ryzyko i oddalenie
niewyptacalnosci zwigzane z tego rodzaju finansowa-
niem pozwala bankom dziatajgcym w tym sektorze
na oferowanie niskich marz i akceptacje atrakcyjnych
wskaznikéw zadtuzenia do kapitatu wtasnego kredy-
tobiorcow.

Mini obligacje sg jednym z najciekawszych instru-
mentéw zwiekszania zadtuzenia przedsiebiorstw, bio-
rac pod uwage niskie stopy procentowe charakteryzu-
jace obecne rynki kapitatow dtuznych we Wtoszech.
Takie dtuzne instrumenty finansowe sg zazwyczaj
emitowane przez:

mate i Srednie przedsiebiorstwa niepubliczne;

nienotowane mate spotki na wczesnym etapie
funkcjonowania, z wytaczeniem mikroprzedsie-
biorstw (tj. Przedsiebiorstw zatrudniajgcych mniej
niz 10 pracownikéw i rocznych przychodéw nie
wyzszych niz 2 miliony EUR)

przedsiebiorstw typu start-up.

Mini obligacje stanowig alternatywe dla kredytu ban-
kowego wobec podporzadkowania sie ogranicze-
niom wtoskiego kodeksu cywilnego (mniejsze wymo-
gi kapitatowe).

Obligacje projektowe sg dtuznymi papierami warto-
sciowymi wykorzystywanymi w celu finansowania

niejgce projekty, wykorzystujgc takie dtuzne papiery
wartosciowe zamiast pozyczek bankowych. Zgodnie
z dekretem ministerialnym z dnia 7 sierpnia 2012 r.
Ryzyko kredytowe emitentow zwigzane z obligacjami
projektowymi jest ograniczane za pomoca tak zwa-
nej techniki ,pakowania”. Jest to forma gwarancji,
uruchamiana po dokonaniu oceny wiarygodnosci
kredytowej danego emitenta oraz stabilnosci ekono-
micznej i finansowej inwestycji. Potencjalnymi pore-
czycielami sg miedzy innymi: banki, posrednicy finan-
sowi, towarzystwa ubezpieczeniowe, Cassa Depositi
e Prestiti S.p.A., S.A.C.E. S.p.A. i/lub Europejski Bank
Inwestycyjny.

Hybrydy sg szczegdlnymi narzedziami stosowanymi
do zwiekszania zadtuzenia finansowego w oparciu
o taczenie pozyczek na finansowanie projektéw i fi-
nansowania z obligacji. Wptywy z hybryd wykorzy-
stywane sg gtéwnie w celu refinansowania projektow
energetycznych. Bank, ktéry udziela pozyczek i / lub
instrumentow kredytowych w ramach struktury hybry-
dowej, petni rowniez role organizatora i pierwszego
subskrybenta w odniesieniu do emisji obligaciji, ktora
jest nastepnie przekazywana inwestorom instytucjo-
nalnym.

Leasing finansowy, w ramach ktdrego firma leasingo-
wa nabywa wtasnos¢ sktadnika aktywéw i oddaje go
w leasing spotce celowej, byt w przesztosci bardzo
powszechny we Wtoszech, szczegolnie w przypadku
finansowania matych projektéow (gtéwnie elektrowni
fotowoltaicznych) ze wzgledu na ograniczone koszty
aranzacji. Obnizenie stop procentowych finansowa-
nia projektu w potgczeniu z wyzszymi kosztami za-
konczenia projektu typowymi dla leasingu sprawity,
ze to narzedzie finansowania jest mniej konkuren-
cyjne. Ponadto firmy leasingowe czesto wymagajg
wsparcia akcjonariuszy w formie gwaranciji.

Sekurytyzacja polega na tgczeniu réznych rodzajow
dtugéw umownych (takich jak hipoteki mieszkaniowe,
kredyty komercyjne, pozyczki lub zobowigzania z ty-
tutu kart kredytowych lub inne aktywa niebedace dtu-
gami, ktore generujg naleznosci) i sprzedawanie ich
inwestorom zewnetrznym jako papiery wartosciowe,
ktére mozna okresli¢ jako obligacje lub zabezpieczo-
ne zobowigzania dtuzne (CDO). We Wtoszech trans-
akcje sekurytyzacyjne reguluje ustawa nr. 130/1999.
Sekurytyzacja pozyczek na energie stoneczng i na
efektywnos¢ energetyczng moze byé waznym me-
chanizmem finansowania. W szczegdélnosci do ak-
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tywéw o znacznym potencjale sekurytyzacji naleza
hipoteki na budynki zielone; pozyczki na projekty ener-
getyczne; pozyczki na projekty dotyczace efektywno-
$ci energetycznej. Jedng z najwazniejszych korzysci
z sekurytyzacji jest lepszy dostep do kapitatu i dostep
do kapitatu o nizszych kosztach. Jednak wzrost ryn-
ku sekurytyzacji w tym sektorze jest nadal niski. Na
rynku dominuje niewielka liczba graczy. W ostatnich
miesigcach rynek doswiadczyt réznych struktur finan-
sowania / refinansowania klastrow projektow (zazwy-
czaj elektrowni fotowoltaicznych)®.

Poréwnanie Polski do wybranych krajow
w zakresie uwarunkowan geograficznych
i spoteczno-demograficznych

Uksztattowanie terenu

Polska jest krajem nizinnym?®, gdzie obszary poni-
zej 300 m.n.p.m. stanowig 91,3% powierzchni kraju
(w tym depresje 0,2%). Srednia wysoko$¢ dla uksztat-
towania terenu w kraju wynosi 173 m.n.p.m., a dla Eu-
ropy 330 m.n.p.m. Powierzchnia Polski jest nachylona
z potudnia na poétnocny zachdd. Na terenie Polski wy-
stepujg cztery podstawowe, gt. strefy morfogenetycz-
ne: mtode gory Karpaty z kotlinami podgérskimi (Pod-
karpacie Pdétnocne), stare géry Sudety z wyzynami:
Slgsko-Krakowska, Matopolskg (z G. Swietokrzyski-
mi), Lubelsko-Lwowska (z Roztoczem), staroglacjal-
ne obszary Niz. Srodkowopolskich i Sasko-tuzyckich
(z Wysoczyznami Podlasko-Biatoruskimi i Polesiem)
oraz mtodoglacjalne obszary pobrzezy i pojezierzy
Potudniowobattyckich i Wschodniobattyckich.

Charakter uksztattowania powierzchni kraju posia-
da istotne znaczenie z punktu widzenia montazu in-
stalacji fotowoltaicznych oraz farm wiatrowych. Typ
uksztattowania terenu wystepujacy w Polsce ma
pozytywny wptyw na mozliwos¢ budowy kolejnych
duzych instalacji fotowoltaicznych oraz farm wiatro-
wych. Fakt, iz powierzchnie Polski stanowig w ponad
90% tereny ponizej 300 m.n.p.m. swiadczy o duzym
potencjale do budowy tego typu urzadzen.

37 https://www.dlapiper.com/~/media/files/insights/publica-
tions/2018/06/energy_investor_guide_giugno_2018.pdf

38 https://encyklopedia.pwn.pl/haslo/Polska-Warunki-naturalne-Uksztal-
towanie-powierzchni;4575160.html (dostep 01.09.2020).

Zasoby helioenergetyczne (nastonecznienie)

Z punktu widzenia wykorzystania energii promienio-
wania stonecznego podstawowymi parametrami
sg roczne wartosci nastonecznienia - wyrazajace
ilos¢ energii stonecznej padajgcej na jednostke po-
wierzchni ptaszczyzny w okreslonym czasie®®. Rocz-
na gestos¢ promieniowania stonecznego w Polsce
na ptaszczyzne ksztattuje sie w przedziale 950 - 1250
kWh/m2, gdzie srednie ustonecznienie wynosi 1600
godzin na rok. Szacuje sig, ze w Polsce intensyw-
nos$¢ nastonecznienia wystarczy do pokrycia catkowi-
tych potrzeb energetycznych w 60%, a latem nawet
w 100%. Dodatkowo w ciggu roku zaobserwowaé
mozna nieréowny rozktad promieniowania stoneczne-
go. Okoto 80% catkowitej rocznej sumy nastonecznie-
nia przypada na okres wiosenno-letni, od kwietnia do
konca wrzesnia. Obserwacje wykazujg, ze najwiekszy
doptyw energii stonecznejwystepuje w centralnej oraz
we wschodniej czesci kraju*’. Dla wschodniej czesci
kraju w okresie letnim obserwuje sie najlepsze warun-
ki dla wykorzystania energii stonecznej. Najmniejszy
w skali roku doptyw energii obserwuje sie na potudniu
kraju. Spowodowane jest to duzym zanieczyszcze-
niem powietrza w tym regionie. W okresie zimowym,
na obszarze potudniowym doptyw energii stonecznej
jest znacznie wiekszy niz dla pozostatych regionow
kraju. Najwiekszy potencjat energii stonecznej w Pol-
sce przypada na pétrocze letnie (75%), gtdéwnie czer-
wiec-sierpien (50%) i wynosi 300-1000 W/m?. Roczne
sumy nastonecznienia w Polsce wynoszg 1300-1900
godzin, przy czym dla wigkszej czesci kraju Srednie
roczne wynoszg 1600 godzin, co stanowi 30-40% dtu-
gosci dnia.

Nalezy pamietac, iz informacje na temat nastonecz-
nienia w skali rocznej na danym obszarze pomagaja
oceni¢ optacalno$¢ inwestowania w instalacje foto-
woltaiczne i solarne. Nie moga stanowic¢ jednak jedy-
nego kryterium podczas podejmowania decyzji przy
podejmowaniu decyzji. Europejskimi liderami w pro-
dukcji energii elektrycznej za pomoca paneli fotowol-
taicznych sg Wielka Brytania i Niemcy41. Sg to kraje
o klimacie mocno umiarkowanym. Najwieksze, sred-
nie nastonecznienie w Niemczech jest obserwowane
w lipcu. Potencjat fotowoltaiki w Niemczech szacuje
sie na poziomie 30 GW, co odpowiada okoto potowie

39 http://www.instalacjebudowlane.pl/4011-77-12394-warunki-naslo-
necznienia-polski-a-kolektory.html (dostep 02.09.2020).

40 Szczegbétowa mape nastonecznienia Polski mozna przeanalizowaé na
przyktad na stronie: http://www.praze.pl/?a=static&l=pl&id=24

41  https://syntezaoze.pl/blog/naslonecznienie-w-polsce/ (dostep
02.09.2020)
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mocy PV zainstalowanej na catym swiecie42. Z kolei
na potudniu Europy, w tym na skutek postepujgcych
niekorzystnych zmian klimatycznymi — panujg co-
raz mniej korzystne warunki dla ogniw fotowoltaicz-
nych. Przy czym Polska jest jednym z najlepszych we
wschodniej czesci Europy pod wzgledem warunkéw
klimatycznych do wykorzystywania energii stonecz-
nej®.

Zasoby energetyczne wiatru

Bardzo dobre warunki wiatrowe w Polsce dla rozwo-
ju farm wiatrowych wystepujg na poétnocy Polski oraz
w srodkowej i w zachodniej czesci kraju. Szczeg6-
towa analize stref energetycznych wiatru w Polsce
prowadzi Instytut Meteorologii i Gospodarki Wodnej
na podstawie trzydziestoletnich obserwacji**. Dla
powierzchni kraju wynoszacej 312.683 km2, obszar
kraju spetniajgcy minimalne warunki do wykorzysta-
nia energetycznego wiatru to 188 tys. km2. Roczne
zasoby energetyczne wiatru mozliwe do wykorzysta-
nia w Polsce ocenia sie na 50%, obecnego zapotrze-
bowania na energie elektryczng (ok. 16 000 MW)*S.

Zasoby hydroenergetyczne

Zasoby wodne w Polsce szacuje sie na poziomie
w 13,7 GWh rocznie*. Sg one jednak wykorzystywa-
ne tylko w 12%. W Europie pod tym wzgledem Pol-
ska zajmuje jedno z ostatnich miejsc. Udziat energii
wodnej w ogolnej produkcji energii elektrycznej wy-
nosi ok. 1,5%. W Polsce mozliwa do zainstalowana
moc waha sie w przedziale od 3.300 do 4.150 MW+,
Wartos¢ ta jest kilka rzedéw nizsza niz ma to miejsce
w przypadku innych panstw, w tym takze panstw eu-
ropejskich (tab. 2.6).

W Polsce najwieksze zasoby energetyczne ma rzeka
Wista (45,3%). Réwnie duze zasoby posiadajg dorze-
cza Wisty i Odry (43,6%). Przy czym zasoby energe-

42 https://www.gramwzielone.pl/energia-sloneczna/3072/niemcy-pobili-rekord-
-produkcji-energii-w-instalacjach-fotowoltaicznych (dostgp 03.09.2020).

43  http://instalacjefotowoltaiczne.com/fotowoltaika/

44 Pogladowe mapy stworzone przez IMiGW sa dostepne na przyktad na
stronie: http://polskiprogrambadawczy.pl/wiatraki/

45  https://www.viessmann.edu.pl/wp-content/uploads/T9_SEO-B22_Energety-
ka_wiatrowa_czl__M_Michalski_31_01_2017.pdf

46 Kalda G., Analiza stanu energetyki wodnej w Polsce, Czasopismo inzynierii
ladowej, Srodowiska i architektury, t. XXXI, z. 61 (4/14), pazdziernik - gru-
dzien 2014, s. 81-92.

47 Niechcial J., Energetyka wodna. Polska wobec $wiata, ,,Energia Gigawat” -
9/2014.
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Poréwnanie Polski z krajami o najnizszych
i najwyzszych zasobach wody

Zjednoczone Emiraty Arabskie 0,5 km3

Arabia Saudyjska 3,2 km3

Polska 90 km3 (maksymalne)
Norwegia 420 km3

Chiny 706,4 km3

Kanada 3.308 km3

Zrédto: Niechcial J., Energetyka wodna. Polska wobec $wiata, ,Energia Gigawat” - 9/2014.

tyczne samej Odry, pomimo, ze jest duzg rzeka, wy-
nosza jedynie 9,8%. Moc duzych elektrowni w Polsce
wynosi ok. 2042 MW, wiekszos¢ z nich to elektrownie
szczytowo-pompowe (ok. 67%). Laczna moc matych
elektrowni wodnych wynosi 116,5 MW. Najwieksze
w Polsce zapory wodne to: Zarnowiec, Porgbka-Zar
oraz Solina. W Polsce mozliwym jest zagospodaro-
wanie ok. 200 MW w tzw. matych elektrowniach wod-
nych. Elektrownie tego typu budowane sg na rzekach,
gdzie potencjat energetyczny nie przekracza 10 MW.
Elektrownie wodne zamieniajg energie potencjalng
wody (wynikajaca z réznicy poziomdéw miedzy gor-
nym a dolnym zwierciadtem cieczy) w energie mecha-
niczng przy uzyciu odpowiednich turbin, a nastepnie
poprzez generatory przeksztatcajg finalnie w ener-
gie elektryczng. Sprawnos¢ elektrowni wodnych jest
bardzo wysoka (moze siega¢ ok. 90% w przypadku
elektrowni szczytowo-pompowych). Energia wodna
jest zrédtem czystej energii odnawialnej silnie eksplo-
atowanej gtéwnie w krajach najbardziej rozwinietych.
Energia elektryczna pochodzgca z elektrowni wod-
nych stanowi ok. 16% Swiatowe] produkciji.

Niektore kraje zapotrzebowanie na energie elektrycz-
ng zaspokajajg przede wszystkim w elektrowniach
wodnych. Jako przyktad mozna wskazaé kraje: Nor-
wegia - 98,9%, Brazylia - 83,4% oraz Kanada - 57,9%*.
Z kolei Norwegia stanowi przyktad kraju, ktéry w naj-
wiekszym stopniu opiera sie na energetyce wodnej
i jest zdominowany przez duze zasoby wodne. Mimo,
iz kraj posiada duze zasoby ropy i gazu ziemnego, to
ich znaczna czesc¢ jest eksportowana. Norweski sek-
tor energii elektrycznej Szacuje sie, ze ok. 15% udziatu
w Swiatowej konsumpciji energii osiadajg Chiny. Przy
czym jeszcze na poczatku lat 70. XX wieku wskaznik

48 Niechcial J., Energetyka wodna. Polska wobec $wiata, ,Energia
Gigawat” - 9/2014.
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ten ksztattowat sie na poziomie 5%. Zasoby wegla,
ktérymi w duzych ilosciach dysponujg Chiny, nie sg
jednak w stanie zaspokoic tak intensywnego wzrostu
zapotrzebowania na energie. Dlatego tez na obszarze
kraju umiejscowiono najwiekszg elektrownie wodng
na swiecie.

Gestos¢ zaludnienia

Na koniec 2019 r. liczba ludnosci Polski wyniosta
38.383 tys., czyli o prawie 29 tys. mniej niz w koncu
2018 r. (w tym w | potroczu br. spadek wynidst 25 tys.
0s6b)*. Przebieg zjawisk demograficznych w 2019
roku nie ulegt zmianie w stosunku do obserwowa-
nego przez minione 7 lat. Liczba ludnosci zmniejsza
sie sukcesywnie w Polsce od 2012 r. (z wyjatkiem
nieznacznego wzrostu — o niespetna 1 tys. — w 2017
r.). Na zmiany w liczbie ludnosci w ostatnich latach
wptyw ma przede wszystkim przyrost naturalny, kto-
ry pozostaje ujemny od 2013 r. Spadek ten dotyczyt
jedynie miast. Na skutek dodatniego salda migraciji

49 Ludno$é¢ Stan i struktura oraz ruch naturalny w przekroju terytorialnym
w 2019 r. Stan w dniu 31 XII, GUS, Warszawa 2020.
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(gtéwnie wewnetrznych) liczba ludnosci zamieszku-
jacej tereny wiejskie wzrosta o prawie 6 tys. do po-
ziomu 15.350 tys. W miastach liczba mieszkancow
zmniejszyta sie o 34 tys. do 23.033 tys. W 2019 .
stopa przyrostu rocznego na wsi wyniosta 0,04%,
a ubytek w miastach uksztattowat sie na poziomie
0,15%. Mozna zaobserwowag, iz od korca lat 90. ub.
wieku maleje liczba ludnosci w miastach, natomiast
rosnie na wsi. Trend ten przede wszystkim jest wi-
doczny w gminach podmiejskich skupionych wokot
duzych miast. Obserwowane w 2018 r. zmiany w licz-
bie i rozmieszczeniu ludnosci nie wptynety jednak na
gestosé zaludnienia w Polsce. W 2019 roku na 1 km?
powierzchni przypadajg 123 osoby; w miastach okoto
1039 (o 8 mniej niz w 2018 roku), a na terenach wiej-
skich 53 osoby. Porownujac Polske do innych krajow
europejskich, mozna zauwazy¢, iz najwieksza gestosc
zaludnienia wystepuje w Monako (16 718 o0s./km?),
Gibraltarze (4500 os./km?), jak réwniez na wyspach:
Malcie (1 261 os./km?) i Wyspach Normandzkich
(774 o0s./km?). Sposréd duzych krajéw europejskich
najwiekszg gestos¢ zaludnienia posiadajg Holandia
i Belgia. Warto$¢ wskaznika wynosi odpowiednio 382
i 342 os./km2. Najmniejsza gestos¢ zaludnienia wy-
stepuje na norweskich wyspach Svalbard (0,05 os./
km?), a z niepodlegtych krajow — na Islandii (ponizej
3 0s./km?), a takze w Norwegii i Finlandii.

e
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Analiza rozwigzan w zakresie finansowania energetyki odnawialnej w Polsce w ostatnich latach

Instrumenty finansowania i wsparcia
inwestycji w OZE

Wsrod obecnie stosowanych instrumentéw finan-
sowania i wsparcia inwestycji w odnawialne zrédta
energii w Polsce mozna wymieni¢:

1. system dotacyjny na inwestycje w OZE ($rod-
ki przyznawane na szczeblu centralnym, lokal-
nym, srodki unijne, srodki Narodowego Funduszu
Ochrony Srodowiska i Gospodarki Wodnej - NFOS-
GW oraz jego wojewddzkich oddziatow),

2. preferencyjne kredyty i pozyczki udzielane przez
sektor bankowy,

3. duze kredyty inwestycyjne (konsorcja bankowe)
na budowe elektrowni produkujgcych energie elek-
tryczng z OZE,

4. finansowanie project-finance,
5. partnerstwo publiczno-prywatne (PPP),
6. leasing,
7. zielone obligacje (green bonds),
8. kapitat akcyjny,
9. ulgi podatkowe:
dla klientéw indywidualnych — beneficjentow
z dotacji: zwolnienie dotacji z podatku PIT oraz

ulga termomodernizacyjna,

dla wytworcow energii z OZE — zwolnienie z po-
datku VAT oraz podatku akcyzowego,

10.system taryf gwarantowanych (TiF, feed-in-tariff)
oraz system premiowy, czyli system doptat do
ceny rynkowej (FiP, feed-in premium),

11.system aukcyijny,

12.system zielonych certyfikatéw (Tradable Green Ce-
rificates system).

Obecnie (wg stanu na czerwiec 2020) istnieje szereg
programow wsparcia dla inwestycji w zakresie OZE.
Dodatkowo inwestycjom tym dedykowane sg prefe-
rencyjne kredyty i pozyczki oferowane przez sektor
bankowy w Polsce oraz miedzynarodowe instytucje
finansowe. Instrumenty te skierowane sg do okre-
Slonych grup beneficjentéw jak np. gospodarstwa

domowe (klienci indywidulani), przedsiebiorcy, w tym
gtownie sektor MSP, oraz pozostate podmioty, tutaj
gtownie: jednostki sektora finanséw publicznych,
wspolnoty mieszkaniowe, spétdzielnie. Szczegdlna
role w przypadku finansowanie tego typu inwestycji
odgrywa Narodowy Fundusz Ochrony Srodowiska
i Gospodarki Wodnej (NFOSIGW) oraz jego wojewddz-
kie oddziaty. W zwigzku z powyzszymi uwarunkowa-
niami mozna wyréznié szereg klasyfikacji dotyczacej
finansowania odnawialnych zrédet energii w Polsce:

1) érodki NFOSIGW, w tym’:

srodki krajowe, np. program Mdj Prad, Kawka,
Kawka Plus, Czyste Powietrze, Agroenergia,

$rodki unijne, np. Program Operacyjny Infra-
struktura i Srodowisko 2014-2020 (POIiS 2014-
2020), Program LIFE,
fundusz norweski i EOG,
System Zielonych Inwestycji GIS,

2) ze wzgledu na zrédto finansowania:
$rodki prywatne, srodki przyznawane w formie
preferencyjnych kredytéw i pozyczek na inwe-
stycje proekologiczne.
srodki publiczne,
srodki ze zrdédet zagranicznych np. Program
PoISEFF2 - Polskiego Programu Finansowania
Zrownowazonej Energii opracowanego przez
Europejski Bank Odbudowy i Rozwoju,

3) ze wzgledu na ostatecznego beneficjenta - srodki dla:
0s6b fizycznych (klientéw indywidulanych),
przedsiebiorstw - gtéwnie MSP,

jednostek sektora finanséw publicznych,

pozostatych podmiotéw jak np. rolnicy, wspél-
noty mieszkaniowe.

Najnowszym programem wsparcia finasowania in-
westycji w OZE jest program ,Méj Prad”2. Program

1 Na podst. http://www.nfosigw.gov.pl/oferta-finansowania/ (dostep
15.02.2020).

2 Na podst. https://mojprad.gov.pl (dostep 16.02.2020).
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ten skierowany jest do oséb fizycznych wytwarzaja-
cych energie elektryczng na wtasne potrzeby, ktdre
majg zawartg umowe kompleksowga (z Operatorem
Sieci Dystrybucyjnej — 0OSD, zaktadem energetycz-
nym). Umowa te reguluje kwestie zwigzane z wpro-
wadzeniem do sieci energii elektrycznej wytworzonej
w mikroinstalacji. Zgodnie z zatozeniami programu,
jego wdrozenie programu bedzie silnym impulsem
dla dalszego rozwoju energetyki prosumenckiej. Po-
nadto znaczgco przyczyni sie do spetnienia miedzy-
narodowych zobowigzan Polski w zakresie rozwoju
energetyki odnawialnej. Celem programu jest zwiek-
szenie produkcji energii elektrycznej z mikroinstalacji
fotowoltaicznych na terenie Rzeczpospolitej Polskie;.
Kwota alokacji dla bezzwrotnych form dofinansowa-
nia: do 1 000 000 tys. zt. Beneficjent moze otrzymac
zwrot do 50% kosztéw inwestycji, maksymalnie 5 tys.
zt na instalacje. Pozostata kwota moze by¢ sfinanso-
wana srodkami wtasnymi lub poprzez zaciggniecie
preferencyjnego kredytu. Dla ostatecznego benefi-
cjenta w Polsce duzg role odgrywa tez ulga podatko-
wa, ktdra realizowana jest na dwa sposoby:

dotacja jest zwolniona z podatku PIT,

koszty inwestyciji, ktdre nie zostaty pokryte wspar-
ciem mozna odliczy¢ od podatku (ulga termomo-
dernizacyjna).

Obecnie trwa Il edycja naboru wnioskéw: od 13 stycz-
nia 2020 roku do 18 grudnia 2020 roku lub do wyczer-
pania alokacji srodkéw. Aktualna3 moc wszystkich
polskich instalacji fotowoltaicznych (PV) wynosi po-
nad 1,83 GW, przy czym prosumenci (tutaj: gospodar-
stwa domowe produkujgce i konsumujgce energie
elektryczng) generujg az 1,2 GW4. Dotychczasowe
efekty programu ,M6j Prad” to 73 tysigce wnioskow
o dotacje, ktore przetozyty sie na 408 MW zainstalo-
wanej mocy. Blisko 1/3 (ok. 33%) mocy prosumenc-
kich zrédet PV pochodzi z instalacji dofinansowanych
z programu ,M¢j Prad”.

Jako kolejny program wsparcia finasowania inwe-
stycji w energetyke odnawialng mozna wskaza¢ na
program ,Kawka"” skierowanych do oséb fizycznych.
W poprzednich latach program cieszyt sie bardzo
duzg popularnosciag na terenie kraju i obecnie sg do-
stepne jego kolejne edycje, tj. "Kawka plus”. Wspar-
cie udzielane jest przez poszczegdlne miasta, ktore
prowadzg nabdr na wnioskéw o przyznanie dotacji.
Jako przyktad mozna wskaza¢ Wroctaw, gdzie Wy-

3 Wg stanu na koniec kwietnia 2020 roku.

dziat Srodowiska i Rolnictwa Urzedu Miejskiego Wro-
ctawia ogtosit 10 stycznia 2020 r. rozpoczecie naboru
wnioskéw o udzielenie dotacji celowej na zadania
stuzagce ochronie powietrza polegajgce na trwatej
zmianie ogrzewania opartego na paliwach statych na
ogrzewanie niskoemisyjne, realizowane na zasadach
okreslonych w Uchwale Nr XV/417/19 Rady Miejskiej
Wroctawia z dnia 21 listopada 2019 r5. Beneficjen-
ci programu muszg posiadac tytut prawny do lokali
mieszkalnych lub nieruchomosci wykorzystywanych
na cele mieszkaniowe, potozonych w granicach admi-
nistracyjnych Wroctawia.

Zgodnie z wytycznymi do programu ,Kawka plus” do-
tacja celowa moze by¢ udzielona na realizacje w lo-
kalach mieszkalnych i nieruchomosciach wykorzysty-
wanych na cele mieszkaniowe zadan inwestycyjnych
z zakresu ochrony srodowiska. Zadania te zwigzane
sg z trwatg likwidacjg statego systemu ogrzewania
opartego na paliwach statych, bedacych jedynym lub
podstawowym statym zrédtem ogrzewania, a nastep-
nie jego zamiane na:

podtaczenie do miejskiej sieci cieptowniczej,

urzadzenie wykorzystujgce odnawialne zrédta

energii stuzace wytagcznie do ogrzewania nieru-

chomosci,

ogrzewanie gazowe,

ogrzewanie elektryczne,

ogrzewanie lekkim olejem opatowym,

pompe ciepta.
Kolejnym programem cieszgcym sie duzg popularno-
Scig jest program ,Czyste Powietrze”. Jest on skiero-
wany do osob fizycznych, ktérego celem jest popra-
wa efektywnosci energetycznej oraz zmniejszenie lub
unikniecie emisji pytéw i innych zanieczyszczen wpro-
wadzanych do atmosfery przez domy jednorodzinne.
Realizacja programu przypada na lata 2018-2029.
Formy dofinansowania oferowane przez NFOSiGW to:

dotacja,

dotacja z przeznaczeniem na czesciowg sptate
kapitatu kredytu bankowego.

5 Na podst. https://bip.um.wroc.pl/artykul/759/43621/kawkaplus-2020

(dostep 01.06.2020).

<:>< > 4 https://mamyklimat.pl (dostep 03.06.2020).
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Beneficjentami programu moga by¢ wiasciciele
lub wspotwiasciciele jednorodzinnych budynkéw
mieszkalnych, lub wydzielonych w budynkach jed-
norodzinnych lokali mieszkalnych z wyodrebniong
ksiegg wieczystg o dochodzie rocznym nieprze-
kraczajgcym kwoty 100 000 zi®. Dofinansowanie
dotyczy wymiany starych i nieefektywnych Zrodet
ciepta na paliwo state na nowoczesne zrddta cie-
pta spetniajgce najwyzsze normy, oraz przeprowa-
dzenia niezbednych prac termomodernizacyjnych
budynku. W ramach programu ,Czyste Powietrze”
dostepne sg trzy opcje”

Opcja 1

Przedsiewziecie obejmujgce demontaz nieefektywne-
go zrédta ciepta na paliwo state oraz zakup i montaz
pompy ciepta typu powietrze-woda albo gruntowe;j
pompy ciepta do celdw ogrzewania lub ogrzewania
i cwu. Dodatkowo moga by¢é wykonane (dopuszcza
sie wybdr wiecej niz jednego elementu z zakresu):

demontaz oraz zakup i montaz nowej instalac;ji
centralnego ogrzewania lub cwu (w tym kolekto-
row stonecznych),

zakup i montaz mikroinstalacji fotowoltaicznej,

zakup i montaz wentylacji mechanicznej z odzy-
skiem ciepta,

zakup i montaz ocieplenia przegréd budowlanych,
okien, drzwi zewnetrznych, drzwi/bram garazo-
wych (zawiera réwniez demontaz),

dokumentacja dotyczaca powyzszego zakresu:
audyt energetyczny (pod warunkiem wykonania
ocieplenia przegréd budowlanych), dokumentacja
projektowa, ekspertyzy.

Kwota maksymalnej dotacji dla opcji nr 1:

25 000 zt — gdy przedsiewziecie nie obejmuje mi-
kroinstalacji fotowoltaiczne;j,

30 000 zt - dla przedsiewziecia z mikroinstalacjg
fotowoltaiczna.

6  Na podst. http:/czystepowietrze.gov.pl/wez-dofinansowanie/ (dostep
12.05.2020).

7  http://czystepowietrze.gov.pl/wez-dofinansowanie/
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Opcja 2

Dziatania obejmujgce demontaz nieefektywnego zré-
dta ciepta na paliwo state oraz:

zakup i montaz innego Zrédta ciepta niz wymienio-
ne w opcji 1 (powyzej) do celdéw ogrzewania lub
ogrzewania i cwu albo

zakup i montaz kottowni gazowej w rozumieniu
Zatacznika 2 do Programu.

Dodatkowo moga by¢ wykonane (dopuszcza sie wy-
boér wiecej niz jednego elementu z zakresu):

demontaz oraz zakup i montaz nowej instalac;ji
centralnego ogrzewania lub cwu (w tym kolekto-
row stonecznych, pompy ciepta wytgcznie do cwu)

zakup i montaz mikroinstalacji fotowoltaicznej,

zakup i montaz wentylacji mechanicznej z odzy-
skiem ciepta,

zakup i montaz ocieplenia przegrod budowlanych,
okien, drzwi zewnetrznych, drzwi/bram garazo-
wych (zawiera réwniez demontaz),

dokumentacja dotyczaca powyzszego zakresu:
audyt energetyczny (pod warunkiem wykonania
ocieplenia przegréd budowlanych), dokumentacja
projektowa, ekspertyzy.

Kwota maksymalnej dotacji:

20 000 zt — gdy przedsiewziecie nie obejmuje mi-
kroinstalacji fotowoltaiczne;j,

25 000 zt - dla przedsiewzigcia z mikroinstalacja
fotowoltaiczna,

Opcja 3

Przedsiewziecie nie obejmujgce wymiany zrédta cie-
pta na paliwo state na nowe Zrédto ciepta, a obejmuja-
ce (dopuszcza sie wybor wiecej niz jednego elementu
z zakresu):

zakup i montaz wentylacji mechanicznej z odzy-
skiem ciepta,

zakup i montaz ocieplenia przegréd budowlanych,
okien, drzwi zewnetrznych, drzwi/bram garazo-
wych (zawiera réwniez demontaz),

O
O
oY



PROGRAM
ANALITYCZNO
BADAWCZY

() RozDZIALI /—%/1%

wykonanie dokumentacji dotyczacej powyzszego
zakresu: audytu energetycznego (pod warunkiem
wykonania ocieplenia przegréd budowlanych), do-
kumentacji projektowej, ekspertyz.

Kwota maksymalnej dotacji: 10 000 zt.

Jako kolejny program wsparcia finansowania inwe-
stycji w OZE mozna wskaza¢ na program prioryteto-
wy ,Agroenergia”®. Jest on skierowany wytgcznie do
rolnikow indywidualnych. Za rolnika indywidualnego
uwaza sie osobe fizyczng bedaca wtascicielem, uzyt-
kownikiem wieczystym, samoistnym posiadaczem lub
dzierzawcg nieruchomosci rolnych, ktérych tgczna po-
wierzchnia uzytkéw rolnych nie przekracza 300 ha oraz
co najmniej od 5 lat zamieszkatg w gminie. Celem pro-
gramu jest kompleksowe wsparcie zwigzane z ograni-
czeniem negatywnego wptywu na srodowisko prowa-
dzonych dziatalnosci rolniczych. Budzet na realizacje
celu programu wynosi dla zwrotnych oraz bezzwrot-
nych form dofinansowania tgcznie do 200 000 tys. zt:

dla bezzwrotnych form dofinansowania — do 80
000 tys. zt,

dla zwrotnych form dofinansowania — do 120 000
tys. zt.

Program realizowany jest w latach 2019-2025, z za-
strzezeniem:

zobowigzania (rozumiane jako podpisywanie
umow) podejmowane bedg do 2023 r.,

srodki wydatkowane beda do 2025 .
Przedsiewziecia dotyczace budowy nowych jedno-
stek wytwdérczych wraz z mozliwoscig podtgczenia
ich do sieci dystrybucyjnej/przesytowej, w ktérych do
produkcji energii wykorzystuje sie:

a) zrédta odnawialne,

b) Zrédta kogeneracyijne,

c) technologie wykorzystujace ciepto odpadowe.
Zakres przedsiewziecia moze obejmowaé projekty
kompleksowe, ktére tgcza zrédto energii z systemem

jej magazynowania, uzasadnionym pod wzgledem
technicznym i ekonomicznym.

8  Na podst. http://gramwzielone.pl/files/inv/Agroenergia.pdf (dostep
18.06.2020).

Jako dostepne formy dofinansowania mozna wska-
zac:

dotacja - dofinansowanie do 40% kosztow kwalifi-
kowanych nie wiecej niz 800,00 tys. zt,

pozyczka - dofinansowanie w formie pozyczki do
100% kosztéw kwalifikowanych.

Dla dofinansowania w formie pozyczki:

a) kwota pozyczki wynosi: od 100,00 tys. zt do
2 000,00 tys. zt,

b) oprocentowanie pozyczki:

na warunkach preferencyjnych: WIBOR 3M + 50
pb, nie mniegj niz 2 % w skali roku,

na warunkach rynkowych (wéwczas pozyczka
nie stanowi pomocy publicznej): oprocentowa-
nie na poziomie stopy referencyjnej ustalanej
zgodnie z komunikatem Komisji Europejskiej
w sprawie zmiany metody ustalania stop refe-
rencyjnych i dyskontowych.

Program ,PolSEFF2" to kolejny program wsparcia
finansowania energetyki odnawialnej w Polsce. Sta-
nowi druga edycje Polskiego Programu Finansowania
Zrownowazonej Energii przygotowanego przez Euro-
pejski Bank Odbudowy i Rozwoju®. Jest on realizowa-
ny w ramach Programu Priorytetowego Narodowego
Funduszu Ochrony Srodowiska i Gospodarki Wodnej
(Programu NF) i przy wsparciu Unii Europejskiej. Pol-
SEFF2 jest linig kredytowg o wartosci 200 milionow
euro, ktora za posrednictwem bankéw uczestnicza-
cych ma by¢ rozdysponowana w formie kredytow
matym i $rednim przedsiebiorstwom na finansowanie
inwestycji poprawiajacych ich efektywnos¢ energe-
tyczna.

Wsrdd gtéwnych celow programu mozna wskazac¢ na:

ograniczenie zuzycia energii w wyniku realizacji in-
westycji w zakresie poprawy efektywnosci energe-
tycznej oraz termomodernizacji budynkéw, w tym
polegajace na zastosowaniu odnawialnych Zrédet
energii w sektorze matych i Srednich przedsie-
biorstw,

finansowanie inwestycji  energooszczednych
w matych i srednich przedsiebiorstwach.

9 Na podst. http://www.polseff2.org/pl/o-polseff2 (dostep 03.06.2020).
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Projekty inwestycyjne kwalifikujgce sie do programu
mozna podzieli¢ na dwie grupy:

projekty w poprawe efektywnosci energetycznej
- Inwestycje w wyposazenie, systemy i procesy
umozliwiajgce beneficjentom zmniejszenie zu-
zycia energii pierwotnej i/lub koncowego zuzy-
cia energii elektrycznej lub paliw, lub innej formy
energii. Inwestycje muszg charakteryzowac sie
Wskaznikiem Oszczednosci Energii na poziomie
minimum 20%;

projekty termomodernizacyjne budynkéw - inwe-
stycje w dziatania w zakresie efektywnosci ener-
getycznej w budynkach komercyjnych, mieszka-
niowych lub administracyjnych, podlegajgcych
certyfikacji energetycznej oraz zwigzane z nimi in-
westycje w odnawialne zrodta energii, dla tej grupy
inwestycje muszg charakteryzowac sie Wskazni-
kiem Oszczednosci Energii minimum 30%.

Banki uczestniczace w projekcie sg to posredniczace
instytucje finansowe, ktére podpisaty stosowne umowy
z Narodowym Funduszem Ochrony Srodowiska i Go-
spodarki Wodnej oraz Europejskim Bankiem Odbudowy
i Rozwoju i udzielajg kredytéw polskim przedsiebior-
stwom w ramach programu PolSEFF2. Bankiem uczest-
niczagcym w programie jest Bank BNP Paribas SA.

Przedsiebiorca, ktéry sfinansuje realizacje zakwalifi-
kowanej do programu inwestycji za posrednictwem
banku uczestniczagcego w programie bedzie mogt li-
czy¢ na korzysci:

dotacje (premie inwestycyjng) udzielang przez
NFOSIGW w wysokoséci 10% lub 15% wartos$ci kre-
dytu przeznaczonego na sfinansowanie Kosztow
Kwalifikowanych Programu, przeznaczong na cze-
$ciowgq sptate zaciggnietego kredytu,

roczne oszczednosci z tytutu mniejszego zuzycia
energii 0 co najmniej 20%,

bezptatng, profesjonalng pomoc techniczng inzy-
nieréw - ekspertow PolSEFF obejmujgca wsparcie
przy sktadaniu wnioskdéw, ocene techniczno-finan-
sowg inwestycji, wykonanie dla projektéw kwalifi-
kujacych sie do uzyskania finansowania audytéw
energetycznych,

tatwy dostep do bazy zweryfikowanych urzadzen
i technologii oferujgcych podniesienie efektywno-
$ci energetycznej dzieki stworzeniu i udostepnie-
niu listy LEME (Lista zakwalifikowanych materia-
tow i urzadzen),
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dostepnos¢ programu na terenie catego kraju po-
przez lokalne oddziaty uczestniczgcych w progra-
mie instytucji finansowych.

Dzieki projektom zrealizowanym w ramach pierwszej
edycji PoISEFF suma oszczednosSci energii wynio-
sta 342 GWh rocznie, natomiast emisja CO2 zostata
zmniejszona o 102 tysigce ton rocznie.

3.2. Kierunki dziatan polskiego sektora
bankowego w zakresie
finansowania OZE

W tabeli 3.1 przedstawiono dziesie¢ najwiekszych
bankéw prowadzacych dziatalno$¢ operacyjng na
terenie Polski. Wg danych Komisji Nadzoru Finanso-
wego banki te stanowig blisko 74% udziatu w polskim
sektorze bankowym mierzonym udziatem aktywow.
Wszystkie te instytucje sg notowane na Gietdzie Pa-
pierow Wartosciowych w Warszawie. Dlatego tez ich
oferta w zakresie finansowania OZE reprezentuje ak-
tualne kierunki dziatan polskiego sektora bankowego.
Ponadto w zwigzku z faktem, iz zgodnie z przedsta-
wionymi we wstepie statystykami kredyty stanowia
gtéwne zrodto finansowania OZE, pod tabelg nr 1
przedstawiono wybrane produkty tych instytucji w za-
kresie finansowania OZE (wg stanu na luty 2020).

Tabela 3.1 Najwieksze banki w Polsce

Lp. Bank Suma bilansowa
[w tys. zi]*
1 PKO Bank Polski SA 298 403 000
2 Bank Pekao SA 189 494130
3 Santander Bank Polska SA 185 555 589
4 mBank SA 142 564 251
5 ING Bank Slgski SA 142 042 800
6 BNP Paribas Bank Polska SA 106 206 258
7 Bank Millenium SA 81083 784
8 Alior Bank SA 74 474 860
9 Getin Noble Bank SA 54770 002
10 Bank Handlowy 49 364 236

w Warszawie SA

*wg stanu na koniec | kwartatu 2079 r.
Zrédto: na podstawie https://prnews.pl/aktywa-bankow-najwieksze-banki-

polska-443675 oraz sprawozdari finansowych bankéw

®
®
e
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PKO Bank Polski SA

EKOPOZYCZKA PKO - Pozyczka na zakup paneli fo-
towoltaicznych (stonecznych), dla klientéw indywidu-
alnych:

od 500 zt — 50 000 zt tacznie z kredytowanymi
kosztami

RRSO od 5,44%,

okres kredytowania od 2 do 120 miesiecy,

prowizja za udzielenie pozyczki 0,99%,

dostepna réwniez z ubezpieczeniem,

pozyczke mozna otrzymac¢ w placéwce banku.
Nalezy dostarczy¢ faktury potwierdzajgce zakup
urzadzen fotowoltaicznych na min 85% catkowitej
kwoty pozyczki (kredytu) w terminie 3 miesiecy od
daty otrzymania pozyczki. W przeciwnym razie, opro-
centowanie udzielonej pozyczki zostanie podwyzszo-
ne do aktualnego poziomu odsetek maksymalnych
(obecnie 10%). Udzielenie pozyczki jest uzaleznione
od pozytywnej oceny zdolnosci kredytowe;.
W przypadku produktu PKO BP jest znaczgco nizsze
(wynoszace ok 50%) od obecnie stosowanego przez

banki) i przez to atrakcyjne dla potencjalnych, swiato-
wych ekologicznie, klientow.

Bank Pekao SA

Eko Pozyczka dla klientéw indywidualnych, dotycza-
ca:

a) odnawialnych Zrddet energii: kolektoréow stonecz-
nych, paneli / ogniw fotowoltaicznych,

b) kottéw centralnego ogrzewania z wykluczeniem
kottow weglowych,

c) pomp ciepta,

d) okien, drzwi i materiatéw do ocieplenia domu,

e) samochoddéw osobowych z napedem elektrycz-
nym lub hybrydowym oraz motocykli i skuterow

z napedem elektrycznym.

wartos¢ pozyczki 5-50 tys. zt,

min. 80% kwoty pozyczki musi zosta¢ przeznaczo-
ne na cele ekologiczne,

sptata rat do 10 lat, dotyczy pozyczek od 30 do 50
tys. zt bez zabezpieczenia hipotecznego, w pozo-
statych przypadkach sptate pozyczki mozna rozto-
zy¢ maksymalnie na 8 lat,

0% prowizji dla pozyczek do 30.06.2020,
RRSO 8,30%,

po podpisaniu umowy o pozyczke pienigdze prze-
lewane sg na wskazany rachunek, zatem klient nie
musi posiada¢ rachunku bankowego u pozyczko-
dawcy,

pozyczke mozna otrzymac w placéwce banku.

Kredyt PrzEKOrzystny dla sektora MSP przeznaczony
na realizacje projektow zwigzanych z instalacjg pane-
li fotowoltaicznych:

kredyt przEKOrzystny to kredyt inwestycyjny na
finansowanie zakupu, montazu i uruchomienia mi-
kroinstalacji fotowoltaicznej, wytwarzajgcej ener-
gie elektryczng na wtasne potrzeby przedsiebior-
stwa,

kredyt zabezpieczony jedynie gwarancjg Biz-
nesMax (limit gwarancji de minimis),

zwrot kosztéw odsetek od kredytu za okres pierw-
szych trzech lat finansowania (maksymalnie od-
setki do 5% kwoty kapitatu kredytowego),

kwota kredytu jest uzalezniona od potrzeb kredy-
tobiorcy oraz wielkosci instalacji fotowoltaicznej,
jednak nie moze przekroczy¢ 300 tys. zt,

mozliwos¢ wykorzystania nadwyzek wyproduko-
wanej energii w okresie 12 miesiecy.

Kredyt Energooszczedny Kredyty z linii Europejskiego
Banku Inwestycyjnego dla firm z wojewddztwa kujaw-
sko-pomorskiego:

wsparcie dla projektéw ktére zgodnie z przepro-
wadzonym audytem energetycznym zwiekszajg
efektywnos¢ energetyczng o co najmniej 25%,

finansowanie projektéw zmniejszajacych straty
energii, ciepta i wody oraz poprawiajgcych odzysk
ciepta w przedsiebiorstwie.



Analiza rozwigzan w zakresie finansowania energetyki odnawialnej w Polsce w ostatnich latach

BNP Paribas Bank Polska SA

Kredyt Zielona Energia — kredyt inwestycyjny przezna-
czony dla przedsiebiorstw:

na finansowanie budowy elektrowni wiatrowych,
elektrowni wodnych, fotowoltaicznych oraz in-
stalacji do wytwarzania energii elektrycznej i/lub
energii cieplnej z biomasy lub z biogaz,

mozliwos¢ karencji w sptacie kapitatu do 2 lat,
indywidualnie ustalane zasady sptaty,
okres kredytowania do 15 lat,

udzielany w PLN, w uzasadnionych przypadkach
w EUR lub USD,

mozliwos¢ refinansowania wczesniejszych nakta-
dow.

Analiza ofert bankéw pod katem finansowania in-
westycji w OZE wykazuje, iz jedynie niewielka czgsé
bankéw posiada dedykowane produkty w tym zakre-
sie. Przyktadowe oferty mozna zalez¢ dla dwéch naj-
wiekszych bankéw: PKO Bank Polski SA (Ekopozycz-
ka PKO) oraz Bank Pekao SA (Eko Pozyczka, Kredyt
PrzEKOrzystny, Kredyt Energooszczedny). Dedykowa-
ng oferte w tym zakresie posiada réwniez BNP Pari-
bas Bank Polska SA (Kredyt Zielona Energia).

Odrebny aspekt stanowi finansowania inwestycji
w OZE nie w sposob bezposredni tj. bank-klient (czy-
li ostateczny beneficjent), ale z wykorzystaniem po-
srednikéw — firm zajmujacych sie instalacjg urzadzen
OZE u swoich klientow. Jako przyktad mozna w tym
miejscu wskazac¢ na oferte BNP Paribas Bank Polska
S.A.

Pozostate zrodta finansowania

System taryf gwarantowanych FIT (feed-in-tariff)
oraz system doptat do ceny rynkowej FIP (feed-in
premium)'® to kolejne mechanizmy wsparcia energe-
tyki odnawialnej w Polsce. Zostaty one wprowadzone
w zwigzku z wejsciem w zycie z dniem 14 lipca 2018r.

10 https://www.ure.gov.pl/pl/urzad/informacje-ogolne/aktualno-
sCi/7636,Systemy-FIT-i-FIP-nowe-formy-wsparcia-wytwarzania-energii-
-elektrycznej-z-odnawia.html (dostep 20.05.2020).

przepisow ustawy z 7 czerwca 2018 r. o zmianie usta-
wy o odnawialnych zrodtach energii oraz niektérych
innych ustaw (Dz. U. z 2018 r. poz. 1276). W zapisach
ustawy uwzgledniono ww. nowe formy wsparcia wy-
twarzania energii elektrycznej z odnawialnych zrédet
energii.

Najwiekszy projekt fotowoltaiczny w Polsce jest
obecnie realizowany przez Energy and Infrastructure
SME Fund przy wspotpracy DNB Bank Polska SA oraz
Europejskiego Banku Inwestycyjnego (EBI). Na reali-
zacje inwestycji zostat zaciggniety kredyt w tacznej
wysokosci 164 min zt'". Kazda z instytucji: DNB Bank
Polska SA oraz Europejski Bank Inwestycyjny, zapew-
ni potowe catej kwoty, czyli po 82 min zt.

W ramach projektu zostanie zbudowanych Budowa
66 niezaleznych elektrowni PV, ktore tgcznie osiggng
moc 65,6 MW. Instalacja bedzie zlokalizowana w pot-
nocnej Polsce, na terenie czterech nastepujgcych
wojewddztw: zachodniopomorskiego, pomorskiego,
warminsko-mazurskiego i kujawsko-pomorskiego.
Kazda z elektrowni fotowoltaicznej posiada $red-
nig moc nominalng okoto 1 MW, co facznie tworzy
moc o wartosci 65,6 MW. Farmy te sg zgrupowane
w osmiu spoétkach uczestniczgcych w projekcie. Za-
projektowana instalacja bedzie dostarcza¢ energie
odpowiadajagcg zapotrzebowaniu 19.000 gospo-
darstw domowych. Ponadto pozwoli zredukowac
emisje CO2 o 47.000 ton rocznie. Zgodnie z harmo-
nogramem, budowa wszystkich farm zostanie za-
konczona najpo6zniej w trzecim kwartale 2020 roku.
Transakcja finansowania budowy elektrowni fotowol-
taicznych otrzymata pietnastoletnie wsparcie w ra-
mach systemu aukcji OZE. Projekt rozwoju PV jest
pierwszg w Polsce inwestycjg funduszu Energy and
Infrastructure SME Fund zarzadzanego przez litew-
ska grupe inwestycyjng Lords LB Asset Management.
DNB Bank Polska udzielit bilateralnie kredytu na ob-
stuge VAT podczas fazy konstrukcyjnej. Przyjat row-
niez na siebie funkcje banku rozliczeniowego, agenta
kredytowego oraz agenta zabezpieczen w transakcji.

W przypadku koniecznosci rozwoju infrastruktury
energetycznej zwigzanej ze zrédtami odnawialny-
mi mozna sie spodziewac¢ znacznego wzmocnhienia
w stosowaniu techniki project finance'?. Ten sposob
finansowania inwestycji jest czesto wykorzystywany

11 https://magazynfotowoltaika.pl/dnb-bank-polska-udzielil-kredytu-
-dlugoterminowego-dla-instalacji-fotowoltaicznej-w-polsce-o-mocy-
-656-mw/

12 Gwizdata J.P, Finansowanie inwestycji w odnawialne Zrédta energii
elektrycznej w Polsce, Wspdtczesna gospodarka, Vol. 8 Issue 3 (2017),
s.71-83
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na swiecie. Szczegolny wzrost moze zostac¢ uwidocz-
niony w konstrukcji partnerstwa publiczno—prywat-
nego (PPP), gdzie inwestycje publiczne realizowane
sg przez sektor przedsiebiorstw, najczesciej beda
to firmy energetyczne. Firmy, w przypadku realizac;ji
inwestycji z zakresu PPP, najczesciej wykorzystujg
finansowanie przedsiewziecia typu project finance.
Project finance jest szczegdélnym sposéb finanso-
wania duzych inwestycji o duzej kapitatochtonnosci,
zwtlaszcza inwestycji infrastrukturalnych. Finansowa-
nie w formule project finance charakteryzuje sie du-
zym udziatem kapitatu obcego (70-90%). Wsrod ka-
pitatdw obcych mozna wymieni¢: komercyjny kredyt
bankowy, pozyczki udzielane przez miedzynarodowe
instytucje finansowe (np. EBOIR).

Dla duzych projektéw realizowanych w ramach pro-
ject finance, ktére wymagajg pozyskania $rodkow
od kilku lub nawet kilkunastu instytucji finansowych,
inwestor wspétpracuje zwykle ze swoim doradcg fi-
nansowym's. Doradca wspiera go w negocjacjach
kontraktow i przygotowaniu projektu w taki sposdéb,
aby mégt on by¢ pdzniej sfinansowany przez banki.
Ponadto przedstawia inwestorowi rozne warianty sfi-
nansowania inwestycji oraz pomaga w organizacji
i koordynowaniu finansowania. W przypadku sfinan-
sowania projektowego zaréwno inwestor, jak i banki
wspotpracujgll ze specjalistycznymi firmami, ktére
przeprowadzajg analize due dilligence projektu. Gdy
projekty dotyczg sektora energetycznego, instytucje
finansujgce musza dodatkowo wykonac réwniez ana-
lize due dilligence typu technicznego. W przypadku
farm wiatrowych taka analiza obejmuje m.in. audyt
$rodowiskowy oraz rynkowy (w przypadku obcigzenia
projektu ryzykiem rynkowym), jak réwniez audyt mo-
delu finansowego, ubezpieczenia oraz audyt prawny.
Powyzsze uwarunkowania dotyczg inwestycji w sek-
tor energetyczny. Wydaje sie jednak, ze sg jak najbar-
dziej zasadne w przypadku finansowania energetyki
odnawialne;j.

W Polsce miaty miejsce dotychczas trzy emisje zielo-
nych obligacji. Zatem mozna stwierdzi¢, ze obecnie
w Polsce ten instrument nie jest na razie zbyt popu-
larny. Uczestnicy polskiego rynku kapitatowego i emi-
tenci komunalni nie zdecydowali sie jeszcze na wy-
korzystanie tego instrumentu. Pierwszym emitentem
byt Skarb Panstwa, ktéry pod koniec 2016 r. uplaso-
wat piecioletnie zielone obligacje w euro na rynkach
miedzynarodowych. Byta to pierwsza emisja skarbo-
wych zielonych obligacji na swiecie. Kolejna emisja

13 Na podst. Finansowanie inwestycji energetycznych w Polsce, maj
2011, PWC, Ing Bank Slaski

skarbowych, zielonych obligacji w euro nastgpita
pod koniec 2017 r. Na poczatku marca Ministerstwo
Finanséw przy korzystnych warunkach rynkowych
uplasowato 10-letnie ZO w euro o wartosci 1,5 mld
euro i obligacje 30-letnie na 0,5 min euro. Jedynym
emitentem ZO w sektorze prywatnym w Polsce byt
bank BZ WBK SA (obecnie Santander Bank Polska
SA), ktéry w maju 2017 wyemitowat swoje obligacje
o wartosci 137 milionéw euro i ktére w catosci trafi-
ty do portfela IFC - inwestycyjnego ramienia Banku
Swiatowego. W 2019 roku 2019 roku ING Bank Hipo-
teczny wyemitowat 5-cio letnie zielone hipoteczne
listy zastawne o wartosci 400 min zt. Udziat w emi-
sji wzigt m.in. Europejski Bank Odbudowy i Rozwo-
ju, ktéry objat listy zastawne o wartosci 80 min zt
. Srodki otrzymane z emisji zielonych listéw za-
stawnych zostang przeznaczone na finansowanie
oszczednych energetycznie ,zielonych” hipotek.
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ROZDZIAL IV

Analiza zapotrzebowania na energie

W latach 2013-2019 tgczna wartos¢ inwestycji w OZE
wyniosta 48 mld zt, a dla 2019 roku byta bliska 15
mid zt. Jak wida¢ na ponizszym wykresie (rys. 4.1)
banki komercyjne sg gtéwnym zrédtem finansowania

Panorama przeptywéw finansowych w energetyce w 2019 roku (w min zt)

Zrédta finansowania

341
budzet
centralny

—ii
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OZE. W kazdej z analizowanych technologii sektor
bankowy odpowiada za ponad 50% wartosci inwesty-
cji. W 2019 roku zaangazowanie sektora bankowego
w finansowanie inwestycji w OZE uksztattowato sie
na poziomie 10,446 mld zt.

Inwestorzy

177
spotki
energetyczne
z udziatem
Skarbu

91

419 budzety

Krajowe lokalne
Srodki
publiczne

68,8
NFOSIGW
i WFOSiGW

Paristwa

209
fundusze
europejskie

543

13474
prywatne
spotki
energetyczne

664

Srodki
europejskie
335
banki
europejskie
(EBI, EBOR)

firmy
- prosumenci

03
sektor

10446
banki

publiczny
centralny

komercyjne

14717

102
sektor
publiczny

przedsiebiorstwa

lokalny

i gospodarstwa
domowe

4271
budzety

przedsigbiorstw

i gospodarstw

1263

domowch

gospodarstwa
domowe

Finansowanie dtuzne komercyjne

— Finansowanie dtuzne preferencyjne

ﬁj

Kapitat wtasny

Typy inwestycji

10300
farmy
wiatrowe
na ladzie

4879
fotowoltaika

29,5
elektrownie
wodne

29,5
Zrodta
biomasowe

442
biogazownie

Granty i subsydia inwestycyjne

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie Prad zmienny. Panorama niskoemisyjnych inwestycji w energetyce.

WiseEuropa - Fundacja Warszawski Instytut Studiéw Ekonomicznych i Europejskich, Warszawa 2020.
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Do oszacowania luki miedzy obecnym poziomem
inwestycji w zeroemisyjne technologie energetyczne
a potrzebami inwestycyjnymi w horyzoncie roku 2035
r. (zgodnie z analizami WiseEuropa2020) rozwazono
dwa scenariusze:

Scenariusz |: KPEIK — zaczerpniety z Krajowego
Planu na rzecz Energii i Klimatu przyjetego nad ko-
niec 2019r.

Scenariusz Il: KPEIK z wygaszeniem elektrowni
weglowych do 2035 roku — zaktadajacy przyspie-
szong rozbudowe OZE (dodatkowo 13 GW farm
wiatrowych na ladzie i 11 GW fotowoltaiki do
2035 r.) uzupetnionych o wieksze moce w elek-
trowniach i elektrocieptowniach gazowych (tgcz-
nie 16 GW do 2035r.).

W obszarze rozwoju energetyki odnawialnej scena-
riusz KPEIK zaktada skupienie sie na rozbudowie
energetyki wiatrowej na morzu i stopniowym wzroscie
mocy fotowoltaicznych, przy jednoczesnym przyspie-
szeniu inwestycji w biogazownie, zrédta oparte na
biomasie oraz — w mniejszym stopniu — elektrownie
wodne'. Wdrozenie zapisdw Planu oznaczatoby spa-
dek srednich rocznych naktadéw inwestycyjnych na
energetyke odnawialng blisko o potowe w poréwna-

1 Napodst. Prad zmienny. Panorama niskoemisyjnych inwestycji
w energetyce, WiseEuropa 2020.

Rys 4.2. Srednie roczne naktady na inwestycje w zrédta odnawialne w elektroenergetyce wg zrédta finansowania — dane

historyczne i prognozy do 2035 r. (w mid zt).
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niu do poziomu z 2019 r. Inwestycje w OZE w latach
2021-2035 wg KPEIK bytyby wiec jedynie o ok. 17%
wyzsze niz srednia dla okresu 2013-2019.

Przedstawiony w KPEiK scenariusz rozbudowy mocy
odnawialnych jest wiec rozny od mozliwosci i ocze-
kiwan rynkowych, stawiajgc na te technologie OZE
(biomasa i biogaz). Biomasa i biogaz nie cieszyty
sie do tej pory duzym zainteresowaniem inwestorow
oraz rynku finansowego. Zarazem scenariusz KPEIK
przynajmniej dwukrotnie nie docenia mozliwosci fi-
nansowania OZE w Polsce w oparciu o srodki krajo-
we (whasne i bankowe) oraz europejskie (grantowe
i kredytowe). Scenariusz drugi, zaktadajacy przyspie-
szone wygaszenie energetyki, wymaga on dodatko-
wej rozbudowy farm wiatrowych na ladzie oraz foto-
woltaiki, jednak w stopniu w petni poréwnywalnym
ze skalg inwestycji w te technologie w roku 2019.
Prognozowana struktura naktadéw inwestycyjnych
w latach 2021-2035 jest w tym scenariuszu analo-
giczna do struktury projektéw rozpoczetych w 2019 .
Gtowna roznica jest dywersyfikacja inwestycji w ener-
getyke wiatrowg pomiedzy sitownie ulokowane na
ladzie i morzu. Scenariusz ten zaktada, ze w latach
2021-2035 r. potrzebna bedzie wartos¢ naktadow
ok. 10 mld zt rocznie na rozbudowe energetyki wia-
trowej. Potowa niezbednych srodkdéw bedzie przezna-
czona na inwestycje offshore.

Zebrane dane pozwalajg na analize mozliwych zrodet
finansowania rozbudowy OZE w przysztosci. Przyj-

KPEIK
do 2035

Prognoza KPEIK+
plan do 2035

B banki komercyjne

[ budzety przedsiebiorstw i gospodarstw domowych

Zrédto: Prad zmienny. Panorama niskoemisyjnych inwestycji w energetyce, WiseEuropa 2020.
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mujgc utrzymanie sredniej struktury finansowania po-
szczegolnych technologii z lat 2013-2019, mozna m.in.
oszacowac, ze w tym wariancie potrze- ba mobilizacji
srodkéw wiasnych ze strony inwestoréw zaintereso-
wanych OZE (w tym gospo- darstw domowych i firm-
-prosumentéw) powinna by¢ w skali roku o ok. 600 min
zt mniejsza niz ta z 2019. Podobnie zapotrzebowanie
inwestorow prywatnych na kredyt komercyjny szacu-
jemy w scenariuszu przyspieszonej transformacji na
9,6 mld zt. Na rys. 4.2 przedstawiono srednie roczne
naktady na inwestycje w zrédta odnawialne w elektro-
energetyce wg zrédta finansowania, w odniesieniu do
danych historycznych i prognoz do 2035.

W kontekscie sektora finansowego scenariusz przy-
spieszonej transformacji polskiej energetyki do roku
2035 oznacza zapotrzebowanie na finansowanie
w wysokosci 9,6 mld zt rocznie. Przy czym scenariusz
odnoszacy sie do KPEIK odnosi sie do zaangazowania
sektora bankowego na poziomie ok. 5 mld zt rocznie.

Na podstawie danych zawartych w ,Scenariuszu
polityki energetyczno- klimatycznej (PEK). Ocena
skutkéw planowanych polityk i srodkéw: oszaco-
wano w dwéch wariantach (w odniesieniu do kaz-
dego z dwdch scenariuszy), jaka skala inwestycji
przez sektor bankowy w poszczegolne rodzaje OZE
zapewnia osiggniecie zaplanowanych celéw (tab.
4.114.2).

4.2. Analiza interesariuszy

Analizujgc uwarunkowania rozwoju OZE oraz rozwig-
zania w zakresie finansowania tego typu inwestycji
w Polsce i innych krajach zidentyfikowano cztery
gtéwne grupy interesariuszy:

) banki,

Tab. 4.1 Srednioroczna warto$é inwestycji w OZE w odniesieniu do produkcji energii elektrycznej do 2035-wariant |

do 2025 do 2030 do2035 w15 Iat

Sredniorocz-

scen | dla KPEiK

(TWh) (TWh) (TWh)  (TWh) ocznie (Twh) UdZigtw?% (w }) e
energia wodna 29 3 3 89 593,33 4,79 239 376 009 459 601 937
biomasa 97 116 114 327 2 180,00 17,59 879505110 1688649 812
biogaz 27 39 5 11,6 773,33 6,24 311 995 697 599 031 737
ﬁg‘”i;-g;;""a”“ 237 238 242 71,7 4780,00 3857 1028456150 3702635826
ﬁger;g;fz‘l’]‘"a"“ 27 145 217 389 259333 2093 1046261431 2008821947
energia stoneczna 4,5 6,8 10,8 22,1 1473,33 11,89 594 405 594 1141 258 741
tgcznie 462 636 761 1239333 100,00 5000000000 9600000 000

Zrédto: obliczenia wiasne na podst. PEK oraz WISE 2020.

Tah. 4.2 Srednioroczna warto$é inwestycji w OZE w odniesieniu do naktadéw inwestycyjnych do 2035-wariant ||

do 2025 do2030 do2035 przez15lat $Sredniorocz : o, scenldla KPEIK

min euro mineuro min euro min euro rocznie CELL LT (w zt) Sl
energia wodna 317 120 120 557 37 2,06 103102 325 197 956 464
energia wiatrowa 1842 7 467 5504 14813 988 54,84 2741929 513 5264 504 665
energia stoneczna 2156 1659 2819 6 634 442 24,56 1227972753 2357707 685
biomasa 1318 1109 93 2520 168 9,33 466 459 351 895601 955
biogaz 786 837 865 2488 166 9,21 460 536 058 884 229 231
tacznie 6419 11192 9 401 27012 100 5000 000 000 9 600 000 000

1801

Zrédto: obliczenia wiasne na podst. PEK oraz WISE 2020.
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gospodarstwa domowe,

przedsiebiorstwa oraz podmioty sektora publicz-
nego (np. szkoty uczelnie wyzsze, jednostki admi-
nistracji samorzadowej)

firmy energetyczne.

W tabeli 4.3 przedstawiono mozliwe instrumenty fi-
nansowania energetyki odnawialnej do wykorzysta-
nia przez ww. grupy interesariuszy.

Analiza mozliwosci finansowania pod katem wybra-
nych grup interesariuszy przedstawiono w kolejnych
tabelach 4.4-4.7, dla kazdego kryterium przydzielono
ocene punktowg, gdzie 3 oznacza sytuacje najbar-
dziej korzystng, 2 — Srednig, a 1 najmniej korzystna.

Dla kazdego z interesariuszy zidentyfikowano osob-
ny zestaw proponowanych kryteriow do oceny po-
szczegolnych zZrédet finansowania. Dla wszystkich
grup z wytgczeniem bankdéw analiza rozréznia zrédta
energii, w ktére inwestujg poszczegdlne grupy. Uzna-
no, ze z perspektywy banku, rodzaj zrédta energii nie
ma znaczenia w tej klasyfikacji. W przypadku kazdej
Z grup interesariuszy oprécz kryteriow ekonomicz-
nych uwzgledniono réwniez te o charakterze srodo-
wiskowym jak np. wptyw na srodowisko, wsparcie
transformacji energetycznej. Analizujgc zestawy
kryteriow dla réznych grup interesariuszy mozna za-
obserwowad, iz czes¢ z nich jest specyficzna dla da-
nego typu interesariusza, a czes¢ kryteriéw stanowi
wspolny trzon dla wszystkich grup interesu. Dane zré-
dto finansowania zostato ocenione w przestawionej
powyzej skali, wg kryteriéw okresinych w kolejnych
tabelach, z uwzglednieniem danego rodzaju OZE.
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Jako pierwszego interesariusza zidentyfikowano
bank. Jest on specyficznym podmiotem w przypad-
ku tej analizy ze wzgledu na to, ze moze wystepowac
w trzech rolach: (1) jako emitent danego instrumentu,
np. zwyktych lub zielonych obligacji pozyskujac w ten
sposoéb kapitat na finansowanie np. akcji kredytowej
na inwestycje w OZE; (2) jako inwestor lokujacy srodki
w np. zielonych obligacjach, ktére wyemitowat innych
podmiot lub udzielajgcy pozyczki, kredytu, réwniez
w ramach project-finance oraz partnerstwa publiczno-
-prywatnego; (3) jako posrednik i organizator emisji.

Na podstawie badan przeprowadzonych w ramach
tego opracowania ustalono, ze z perspektywy banku
najnizszym ryzykiem cechujg sie kredyty i pozyczki
(udzielane osobom fizycznym i matym podmiotom
gospodarczym) oraz kredyty udzielane duzym pod-
miotom w ramach projektéw partnerstwa publiczno-
-prywatnego (PPP). Najwyzszym zaangazowanym ka-
pitatem cechuja sie rozwigzania project-finance oraz
PPP. Za najbardziej rentowne instrumenty uznano
obligacje, natomiast za najbardziej dostepne i powta-
rzalne uznano kredyty i pozyczki oraz leasing. Wize-
runkowo najmniej korzystnie wypadajg klasyczne ob-
ligacje oraz leasing, natomiast kazdy inny instrument
jest oceniany jako bardzo korzystnie wptywajgcy na
wizerunek banku. Ustalono rowniez, ze instrumenty,
ktére w najwyzszym stopniu wspierajg transforma-
cje energetyczng to duze kredyty inwestycyjne oraz
przedsiewziecia typu project-finance oraz PPP.

Gospodarstwa domowe zostaty wyréznione jako od-
dzielna grupa interesariuszy ze wzgledu na ich zna-
czaca role w transformacji energetycznej. Prosumen-
ci (gospodarstwa domowe produkujgce energie ze
zrédet odnawialnych) wygenerowali 1,2 GW mocy z in-

Tabela 4.3 Instrumenty finansowania inwestycji w OZE wg grup interesariuszy

Bank Gospodarstwo domowe

- kredyty i pozyczki, - kredyty i pozyczki,
- duze kredyty inwestycyjne, - dotacje,
- finansowanie project-finance,

- partnerstwo publiczno-prywat-

ne (PPP),

- leasing,

- zielone obligacje

- fundusze VC/PE,

- instrumenty hybrydowe,

Przedsiebiorstwo Firmy energetyczne

- kredyty i pozyczki, - kredyty inwestycyjne,

- kredyty inwestycyjne, -obligacije,

- obligacje, - leasing,

- leasing, - instrumenty hybrydowe,
- emisja akcji, - emisja akcji,

- instrumenty hybrydowe, - VC/PE,

-VC/PE, -PPP,

- project-finance.

Zrédto: opracowanie wiasne

O
O
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Tabela 4.4. Banki

Rodzaj instrumentu

Ryzyko (zdolnosé
kredytowa klienta,

Wartos$¢ inwestycji
- wartos¢
instrumentu
finansowego
(wartos$¢ zaangazo-
wanego kapitatu)

wiarygodnosé
dostawcy
urzadzenia)

Kredyt, pozyczka 3 1
Duze kredyty 2 2
inwestycyjne

Obligacje 1 2
Zielone obligacje 2 2
Leasing 2 1
Project finance 2 3
PPP 3 3

Rentownosé
- stopa zwrotu
z instrumentu

Kryteria oceny

Reputacja
- wizerunek

Wsparcie
transformaciji
energetycznej

Dostepnosé dla
banku - fatwosé
zorganizowania
procesu (powtarzal-
nos$¢ vs instrument
szyty na miare)

3 3 2
2 3 3
2 1 1
2 3 2
3 1 1
1 3 3
1 3 3

stalacji fotowoltaicznych, co stanowi blisko 66% z ca-
tosci wyprodukowanej energii w ten sposéb w Polsce
wynoszacej 1,83 GW2. Gospodarstwa domowe sg
adresatem gtéwnych aktualnych programéw wspar-
cia finansowania inwestycji w energie odnawialng
(np. programy ,M0dj Prad” oraz ,czysta energia”). Do-
datkowo temu segmentowi klientéw dedykowane sg
w aktualnych ofertach bankéw preferencyjne kredyty
i pozyczki na sfinansowanie dziatan w obszarze od-
nawialnych Zrédet energii. W przypadku tej grupy
interesariuszy mozna zidentyfikowa¢ dwa gtéwna
gtéwne zrédta finansowania: dotacje (NFOSIGW)
oraz preferencyjne kredyty i pozyczki udzielane przez

2 https://mamyklimat.pl

Tabela 4.5. Gospodarstwo domowe

Oszczednosci
i korzysci
zwigzane

z byciem pro-
sumentem

SR
odzaj in Rodzaj OZE
strumentu Koszt

inwestycji

Korzysci
podatkowe

Fotowoltaika 2 3 2
Kredyt,
pozyczka .

Geotermia 1 2 2

Fotowoltaika 3 3 3
Dotacje

Geotermia 2 2 3

Zrédto: opracowanie wlasne.

sektor bankowy. Ponadto mozna zaobserwowag, iz
wspotczesne gospodarstwa domowe swoje dziata-
nia w zakresie energii odnawialnej w przewazajacej
wiekszosci przypadkéw odnosza do energii stonecz-
nej — zakup i montaz instalacji fotowoltaicznych oraz
solarnych. Na drugim miejscu inwestycje te odnoszg
sie do energii geotermalnej (oraz ciepto z powietrza)
wykorzystywanej w pompach ciepta.

Biorgc pod uwage skale dotacji dla gospodarstw do-
mowych oraz szczegdlny nacisk ktadziony na rozwoj
systeméw fotowoltaicznych za najbardziej korzystne
zrédto finansowania uznano dotacje z przeznacze-
niem na fotowoltaike w kazdym z zaproponowanych
kryteriow.

Kryteria oceny

o Wsparcie
Faiiese regulacyjne
[o] ({1 pozyskania Dostepnosc gufacy) Wplyw na
.. (dodatkowe .
zwrotu finansowa-  technologii Srodowisko
programy
wsparcia)
2 2 3 3 3
1 1 2 1 8
3 3 3 3 3
2 2 2 1 8

Zrédto: opracowanie wiasne.
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Jako kolejnego interesariusza wyrézniono przedsie-
biorstwa roznej wielkosci oraz jednostki sektora pu-
blicznego takie jak szkoty, uczelnie wyzsze jednostki
administracji samorzadowej, ktére podejmuja decyzje
o inwestycji w odnawialne zrédta energii w celu produk-
cji pradu na wtasne potrzeby, ograniczeniu kosztéw pra-
du, a takze realizacji celow zréwnowazonego rozwoju
i spotecznej odpowiedzialnosci sektora biznesu (CSR).

Do kazdego instrumentu finansowego przyporzadko-
wano zestaw zrodet energetyki odnawialnej, z jednym

Tabela 4.6.

Rodzaj in-
strumentu

Kredyt,
pozyczka

Leasing

Obligacje

Instrumenty
hybrydowe

Emisja akcji

Venture
Capital/
Private
Equity

Dotacje
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tylko wyjatkiem — geotermig w przypadku leasingu,
gdyz autorzy nie spotkali sie ze stosowaniem takiej

kombinacji finansowania i Zzrédta OZE.

Dla tej grupy interesariuszy najkorzystniejszym zré-
dtem finansowania kazdego rodzaju inwestycji ze
wzgledu na relatywnie niski koszt kapitatu i korzysci
podatkowe sg kredyty i pozyczki bankowe oraz dota-
cje. Na drugim miejscu mozna wyrdznic instrumenty
hybrydowe. Atrakcyjnym instrumentem, patrzgc na
doswiadczenia innych krajow mogtyby by¢ réwniez

Przedsiebiorstwa oraz jednostki sektora publicznego takie jak szkoty, uczelnie wyzsze, jednostki administracji

samorzadowej

Rodzaj OZE

Fotowoltaika
Geotermia
Turbiny wiatrowe
Fotowoltaika
Geotermia
Turbiny wiatrowe
Fotowoltaika
Geotermia
Turbiny wiatrowe
Fotowoltaika
Geotermia
Turbiny wiatrowe
Fotowoltaika
Geotermia
Turbiny wiatrowe
Fotowoltaika
Geotermia
Turbiny wiatrowe
Fotowoltaika
Geotermia

Turbiny wiatrowe

kapitalu inwestycyj- nosé (NPV) podatkowe finansowa-

Kryteria oceny

e Dostep- rt‘a’;zll):t:;;:e

Korzysci — pozyskania o ioch-  (dodatkowe

o nologii programy

wsparcia)
3 3 g 3 3
3 3 2 2 3
3 2 2 ! 2
3 3 3 3 ’
0 0 0 0 0
3 2 z ! 2
3 2 & 3 3
3 2 2 2 3
3 L 2 ! 2
2 2 3 3 3
2 2 2 2 3
2 1 2 ! 2
1 1 3 3 :
1 1 2 2 3
1 L 2 ! 2
1 1 3 3 3
1 L 2 2 3
1 1 z ! 2
1 L e 3 3
1 1 2 2 3
1 1 2 ! 2

Wplyw na
srodowisko

2

2

Reputacja

Zrédto: opracowanie wtasne. <:><:>
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zielone obligacje, jednak ze wzgledu na to, ze nie
wystepuja one obecnie jako forma finansowania dla
tego typu interesariuszy nie zostaty uwzglednione na
tym etapie analizy. Jako zrédto OZE najkorzystniej
wypada fotowoltaika a na drugim miejscu geotermia.

Pomimo, ze w przypadku firm energetycznych zestaw
kryteriow poddanych ocenie zostat wybrany doktadnie
taki sam jak w przypadku przedsiebiorstw i jednostek
sektora publicznego, autorzy postanowili wyodrebnic
tych interesariuszy ze wzgledu na: (1) inne spektrum
Zrodet finansowania (wieksze projekty inwestycyjne,
wiekszy dostep do duzych zrédet finansowania); (2)
inne, dominujgce Zrodta energii odnawialnej (tj. foto-
woltaika oraz energetyka wiatrowa na ladzie oraz na
wodzie); a takze (3) inne cele inwestycji.

Tabela 4.7. Firma energetyczna

Rodzaj in-
strumentu

Rodzaj OZE

Rentow-
nos¢ (IRR,
NPV)

Koszt
kapitatu

Wysokosé
naktadéw
inwesty-
cyjnych

Kredyt Fotowoltaika 3 3 3
inwestycyjny
Turbiny wiatrowe 3 1 1
Leasing Fotowoltaika 2 3 3
Turbiny wiatrowe 2 1 1
Obligacje Fotowoltaika 2 3 3
Turbiny wiatrowe 2 1 1
Instrumenty  Fotowoltaika 3 3 3
hybrydowe
Turbiny wiatrowe 3 1 1
Emisja akcji  Fotowoltaika 1 3 3
Turbiny wiatrowe 1 1 1
Venture Fotowoltaika 1 3 3
Capital/
Private Turbiny wiatrowe 1 1 1
Equity
Project Fotowoltaika 2 3 3
finance
Turbiny wiatrowe 2 1 1
PPP Fotowoltaika 3 3 3
Turbiny wiatrowe 3 1 1

BADAWCZY

W przypadku firm energetycznych gtéwnym celem
jest produkcja pradu ze zrédet odnawialnych i ofe-
rowanie go klientom koncowym. Dodatkowym ce-
lem inwestycji w Zrédta odnawialne jest spetnienie
wymogow regulacyjnych dotyczacych generowania
minimum 15% przychoddéw ze sprzedazy pradu wy-
tworzonego z wykorzystaniem zrédet odnawialnych.
Posrednio realizowane sg tez cele zréwnowazonego
rozwoju, a takze wspierana jest transformacja ener-
getyczna i dekarbonizacja gospodarki.

Z analizy wynika, ze najkorzystniejsze pod wzgledem
kosztu kapitatu sg kredyty inwestycyjne, instrumen-
ty hybrydowe oraz partnerstwa publiczno-prywatne,
natomiast pod wzgledem rentownosci dominuje fo-
towoltaika.

Kryteria oceny

Korzysci tatwos¢ Dostep- Wsparcie Wplywna Reputacja
podatko-  pozyska- nosctech- regulacyj- Srodowi-
we nia finan- nologii ne (do- sko

sowania datkowe

programy

wsparcia)
3 3 3 3 3 3
3 2 2 1 2 2
3 3 3 3 3 3
3 2 2 1 2 2
3 2 3 3 3 3
3 1 2 1 2 2
3 2 3 3 3 3
3 1 2 1 2 2
2 1 3 3 3 3
2 1 2 1 2 2
2 1 3 3 3 3
2 1 2 1 2 2
3 1 3 3 3 3
3 1 2 1 2 2
3 1 3 3 3 3
3 1 2 1 2 2

Zrédto: opracowanie wiasne.
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Jak juz wskazywalismy, bank jest kluczowym pod-
miotem, jesli chodzi o finansowanie inwestycji w OZE.
Bank moze uczestniczy¢ w tym procesie w trzech sy-
tuacjach:

bank jest emitentem instrumentu dtuznego, jakim
sg zwykte obligacje lub zielone obligacje, pozyska-
ny w ten sposéb kapitat wykorzystywany jest na
finansowanie kredytéw na inwestycje w OZE;

bank jest inwestorem na rynku instrumentow dtuz-
nych, takich jak obligacje (w tym zielone obligacje)
oraz kredyty, rowniez w ramach project-finance
oraz partnerstwa publiczno-prywatnego;

bank jest posrednikiem i organizatorem emisji.

Bank jako emitent instrumentu
dtuznego

Podstawowe rodzaje ryzyka w tym przypadku sa to
standardowe rodzaje ryzyka emitenta instrumentu
dtuznego, czyli:

ryzyko nieuplasowania emisji;
ryzyko stopy procentowe;.

Ryzyko nieuplasowania emisji jest naszym zdaniem
niewielkie. Wynika to z faktu, ze emisja obligacji jest
to standardowa operacja przeprowadzana przez ban-
ki. Przed podjeciem decyzji o emisji przeprowadzana
jest profesjonalna analiza optacalnosci, w ktérej okre-
Slane sa charakterystyki obligacji, takie jak: termin
wykupu, oprocentowanie (kupony, odsetki), czestos¢
ptatnosci odsetek. Oczywiscie istnieje mozliwos¢,
ze po podjeciu decyzji o emisji obligacji, a przed jej
sprzedaza na rynku pierwotnym, zmieni sie¢ dyna-
micznie sytuacja na rynku obligacji na niekorzysc
emitenta, co spowoduje, ze plasowana emisja stanie
sie nieatrakcyjna. Nalezy jednak sadzi¢, ze prawdopo-
dobienstwo takiego zdarzenia jest niewielkie.

Ryzyko stopy procentowej dotyczy dwdch przypad-
kow, sg nimi:

obligacja o statej stopie procentowej;
obligacja o zmiennej stopie procentowe;j.

W przypadku obligacji o statej stopie procentowej
negatywny efekt ryzyka emitenta obligacji wystepuije,

gdy na rynku finansowym spadajg stopy procentowe,
co zwieksza rynkowg wartos¢ zadtuzenia emitenta
obligacji — ptatnosci odsetkowe emitenta stajg sie
relatywnie wysokie przy danych rynkowych stopach
procentowych. Jest to standardowa sytuacja, przed
ktorg emitent (w tym przypadku bank) moze sie za-
bezpieczy¢, emitujgc obligacje z prawem emitenta
do wczesniejszego wykupu (tzw. obligacja callable).
Ten wczesniejszy wykup moze wystagpi¢, gdy spadng
rynkowe stopy procentowe. Nalezy jednak zwrdcic
uwage, ze wartos¢ obligacji callable jest nizsza od
wartosci standardowej obligacji, co oznacza nieco
mniejszy kapitat pozyskany w wyniku emis;ji.

W przypadku obligacji o zmiennej stopie procentowej
negatywny efekt ryzyka emitenta obligacji wystepu-
je, gdy rosnie wartos¢ stopy referencyjnej, od ktorej
zalezy oprocentowanie obligacji (np. WIBOR). Jest
to standardowa sytuacja, przed ktérg emitent (w tym
przypadku bank) moze sie zabezpieczy¢ przez zasto-
sowanie instrumentéw pochodnych na stope procen-
towa, takich jak: kontrakt FRA, kontrakt cap lub kon-
trakt IRS (swap na stope procentowa).

Powyzsze rozwazania prowadza do konkluzji o ni-
skim ryzyku banku jako emitenta instrumentu dtuz-
nego finansujacego kredyty finansujgce inwestycje
w OZE.

Bank jako inwestor na rynku
instrumentéw diuznych

Podstawowe rodzaje ryzyka inwestycji na rynku in-
strumentéw dtuznych sg nastepujace:

ryzyko kredytowe;
ryzyko stopy procentowej;

ryzyko wczesniejszej sptaty zobowigzania przez
dtuznika.

Ryzyko kredytowe wynika z mozliwosci niedotrzyma-
nia warunkow przez drugg strone kontraktu, ktéra to
strona pozyskuje kapitat w banku. Standardowo wy-
réznia sie tu:

ryzyko kredytobiorcy, w przypadku gdy instrumen-
tem dtuznym jest kredyt lub pozyczka;

ryzyko emitenta, w przypadku gdy instrumentem
dtuznym jest obligacja.
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Ryzyko kredytowe mierzone jest za pomocg dwdch
charakterystyk, sg nimi:

prawdopodobienstwo niedotrzymania warunkow;
strata w przypadku niedotrzymania.

Ryzyko kredytowe wynika w duzym stopniu z ryzyka
zwigzanego z projektami finansowanymi instrumen-
tem dtuznym, ktore byto omdéwione w poprzednim
punkcie.

Standardowe metody analizy ryzyka kredytowego
sg w polskich bankach dobrze rozwiniete. Z jednej
strony, dostepne sg bazy informacji o kredytobior-
cach (np. tworzona przez Bank Informacji Kredyto-
wej). Z drugiej strony, mozliwe do zastosowania sg
bardziej zaawansowane metody statystyczne (w tym
tzw. metody uczenia maszynowego), pozwalajgce na
bardzo precyzyjne oszacowanie prawdopodobien-
stwa niedotrzymania warunkoéw.

Obligacje finansujgce OZE sg z reguty zabezpieczone,
co zmniejsza istotnie strate w przypadku niedotrzy-
mania. Oznacza to mniejsze ryzyko w przypadku obli-
gacji w poréwnaniu z ryzykiem kredytow.

Ryzyko kredytowe moze by¢ zmniejszone poprzez in-
strumenty zabezpieczajace. Sg nimi:

ubezpieczenia kredytow;

pochodne instrumenty kredytowe (w przypadku
duzych inwestycji w obligacje).

Prowadzi to do konkluzji o niskich negatywnych efek-
tach ryzyka kredytowego.

Ryzyko stopy procentowej dotyczy dwdch przypad-
kow, sg nimi:

obligacja o statej stopie procentowej;
obligacja o zmiennej stopie procentowe;j.

W przypadku obligacji o statej stopie procentowej ne-
gatywny efekt ryzyka inwestora wystepuje, gdy na ryn-
ku flnansowym rosng stopy procentowe, co zmniej-
sza rynkowg wartos$¢ obligacji — ptatnosci odsetkowe
emitenta stajg sie relatywnie niskie przy danych ryn-
kowych stopach procentowych. Jest to standardo-
wa sytuacja, przed ktérg inwestor (w tym przypadku
bank) moze sie zabezpieczy¢, inwestujagc w obligacje
z prawem obligatariusza do wczes$niejszego wyku-
pu (tzw. obligacja putable). Ten wczesniejszy wykup
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moze wystgpi¢, gdy wzrosng rynkowe stopy procen-
towe. Warunkiem zastosowania tej operacji jest oczy-
wiscie dostepnosc¢ tego typu obligacji.

W przypadku obligacji o zmiennej stopie procentowej
negatywny efekt ryzyka inwestora wystepuje, gdy spa-
da wartos¢ stopy referencyjnej, od ktérej zalezy opro-
centowanie obligacji (np. WIBOR). Jest to standardo-
wa sytuacja, przed ktérg inwestor (w tym przypadku
bank) moze sie zabezpieczy¢ przez zastosowanie
instrumentow pochodnych na stope procentowgy, ta-
kich jak: kontrakt FRA, kontrakt floor lub kontrakt IRS
(swap na stope procentowq).

Ryzyko wczesniejszej sptaty zobowigzania przez kre-
dytobiorce wystepuje, gdy spadajg rynkowe stopy
procentowe. Pojawia sie wtedy koniecznos¢ zainwe-
stowania przez bank dodatkowych srodkow w sytu-
acji spadajgcych stop procentowych. Ryzyko to nie
jest duze, zas mozna nim skutecznie zarzadzac¢ po-
przez odpowiednig konstrukcje umowy kredytowej.

5.3. Bank jako posrednik i organizator
emisji obligacji

W tym przypadku ryzyko moze pojawi¢ sie wtedy, gdy
bank petni role subemitenta, inwestycyjnego lub ustu-
gowego.

Subemitent inwestycyjny dokonuje zakupu tej czesci
emisji, ktéra nie zostata sprzedana na rynku pierwot-
nym. W tej sytuacji bank jest inwestorem, zas wszyst-
kie rozwazania dotyczace ryzyka przedstawione po-
wyzej pozostajg aktualne.

Subemitent ustugowy dokonuje zakupu emisji bez-
posrednio od emitenta, w celu ich zbycia na rynku
pierwotnym. W tej sytuacji bank ,efektywnie staje sie
emitentem” i pojawia sie ryzyko nieuplasowania cze-
$ci emisji, 0 czym traktowaty poprzednie rozwazania.

Przedstawione powyzej rodzaje ryzyka dotycza funk-
cjonowania banku na rynku finansowym i prowadza
do konkluzji o relatywnie niewielkim ryzyku. Trzeba
jednak zwréci¢ uwage, ze we wszystkich przedsta-
wionych sytuacjach pojawia sie ryzyko zwigzane
z projektami finansowanymi instrumentem dtuznym.
Wystepuje ono w przypadku, gdy efekty realizowa-
nych projektéw w zakresie OZE — w postaci uzyskiwa-
nych przeptywéw pienieznych — sg nizsze niz oczeki-
wane efekty. W takiej sytuacji bank musi generowaé
przeptywy pieniezne z innych zrédet w celu dokonania

Ca
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ptatnosci odsetkowych wynikajgcych z wyemitowa-
nych obligaciji.

Przyktadowe sytuacje, w ktérych moze wystgpi¢ ne-
gatywny efekt ryzyka:

Nieprzyjecie przez operatora energetycznego przy-
gotowanej instalacji do sieci, zas instalacja zosta-
ta sfinansowana kredytem (przy instalacjach do
50 kW nie trzeba mie¢ zgody operatora na wpiecie
do sieci);

-» Problemy z niezawodnoscig wykonawcy instalacji
z uwagi na dtugi okres zwrotu inwestycji w OZE
(np. przy pompach ciepta).

Ryzyko to oceniamy jako niewielkie, zaktadajac pro-
fesjonalng analize optacalnosci finansowanego pro-
jektu OZE.

Oprocz wymienionych rodzajéw ryzyka, istnieje jesz-
cze ryzyko zwigzane z regulacjami. W ostatnich kil-
ku latach wida¢ byto negatywne efekty tego ryzyka
w Polsce w przypadku elektrowni wiatrowych. Ryzyko
regulacyjne w przypadku OZE wystepuje jako ryzyko
zewnetrzne, jest to pochodna dziatalnosci grup poli-
tycznych. Wydaje sig, ze w Polsce bedzie ono male¢
w miare koniecznosci dostosowania sie polskiej po-
lityki energetycznej do wymogdw regulacji europej-
skich.
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Na podstawie przeprowadzonego badania opraco-
wano ponizsze rekomendacje zwigzane z finansowa-
niem inwestycji OZE przez banki.

Rekomendacje dotyczace realizacji
projektow wytwarzania energii z OZE

Gtownym adresatem ponizszych rekomendacji jest
panstwo oraz sektor bankowy.

Ogodlna strategia Komisji w zakresie stworzenie
strategii ekologicznego finasowania dotyczy ,bez-
posrednich inwestycji i finansowania w celu przej-
$cia do gospodarki neutralnej dla klimatu”. Zatem
Komisja lub Parlament Europejski moga poszuki-
wac sposobow odzwierciedlenia ryzyka klimatycz-
nego w ramach kapitatu bankowego albo poprzez
dziatanie nadzorcze w ramach filaru 2, albo po-
przez ustanowienie czynnika wspierajgcego zielo-
ne inwestycje w filarze 1 jako dodatku do CRR3.

Doprowadzenie do wzrostu udziatu/zainteresowa-
nia bankéw w programach wsparcia oferowanych
np. przez NFOSIGW (lub jego wojewédzkie oddzia-
ty) lub srodki zagraniczne. Wydaje sie, iz udziat
ten maleje. Finansowanie OZE odbywa sie obec-
nie gtéwnie bezposrednio z programéw NFOSiGW
(lub zagranicznych form wsparcia, bez udziatu
bankoéw) lub w postaci preferencyjnych kredytow
i pozyczek oferowanych przez wspoétczesne banki.

Wydaje sie, iz trzeba taczy¢ rézne formy finanso-
wania inwestycji w energetyke odnawialng np.
kapitaty wiasne, kredyt i obligacje. Rekomendacja
dotyczy szczegdlnie duzych projektéw inwestycyj-
nych, realizowanych np. przez firmy energetyczne.

Energetyka wiatrowa, jako zrédto o dominujgcym
udziale mocy we wszystkich rodzajach OZE w Pol-
sce, wymaga szczegolnej uwagi w kontekscie
funkcjonowania wszystkich grup interesariuszy:
decydentéw, producentéw (poszczegdinych ele-
mentow turbin wiatrowych), inwestoréw, bankow
oraz gospodarstw domowych'.

1  Rekomendacje dot. energetyki wiatrowej opracowano na podst. Prze-
wodnik po systemie wsparcia dla morskich elektrowni wiatrowych na
Battyku, Polskie Stowarzyszenie Energetyki Wiatrowej (PSEW), sierpien
2020; Przewodnik po polskim systemie aukcyjnym OZE 2020, Polskie
Stowarzyszenie Energetyki Wiatrowej (PSEW), DWF Poland, sierpien
2020.
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Wedtug danych PSE (Polskie Sieci Elektroenerge-
tyczne S.A. — operatora systemu przesytowego),
energia elektryczna wyprodukowana przez lgdo-
we elektrownie wiatrowe stanowita 9% krajowe;j
produkcji energii elektrycznej w 2019 r. Na koniec
grudnia 2019 r. moc zainstalowana w OZE wyno-
sita 9 106,258 MW, z czego 64,97% w instalacjach
wykorzystujgcych energie wiatru, 10,68% hydro-
energie, 16,39% biomasel, 2,69% biogaz i 5,24%
energie promieniowania stonecznego, zatem pro-
gramy wsparcia dla energetyki wiatrowej powinny
zostac zintensyfikowane.

Podczas aukcji przeprowadzonej pod koniec
2019 r. inwestorzy uzyskali wsparcie na budowe
kolejnych elektrowni wiatrowych o mocy 2,2 GW,
obecnie jest to najtansze zrédto energii elektrycz-
nej — srednia cena 1 MWh oferowana przez inwe-
storow spadta ponizej 200 zt, inwestycje juz na
obecnym etapie rozwoju sg rentowne, bezpieczne
z punktu widzenia sektora bankowego.

Stworzenie  odpowiednich  ram  regulacyj-
nych dla efektywnego rozwoju energetyki
wiatrowej (zaréwno ladowej jak i morskiej);
rok 2016 byt ostatnim, w ktérym oddano do
uzytku instalacje zbudowane w ramach systemu
zielonych certyfikatow, wprowadzenie nowego
systemu wsparcia opartego na aukcjach zbiegto
sie w czasie z niekorzystnymi regulacjami dla
energetyki wiatrowej (zasada 10 h oraz zwiek-
szona podstawa opodatkowania dla turbin wia-
trowych), ktére spowodowaty wyhamowanie jej
dynamicznego rozwoju.

Budowa farm wiatrowych na morzu (offshore)
moze roéwniez intensywnie wptyna¢ na rozwdj go-
spodarczy kraju, szacuje sie, ze inwestycje w of-
fshore do 2030 roku moga osiggng¢ wartos¢ 60
mld zt, budzet panstwa oraz samorzady dzigki
tym inwestycjom mogg otrzymac kwote 15 mid zt
w tym samym okresie.

Przedsiebiorstwa dziatajgce w Polsce juz dzi$
sg w stanie dostarczy¢ ok. 50% komponentéw
potrzebnych do zbudowania farm, a dzieki odpo-
wiednim systemom wsparcia ten poziom moze
by¢ znacznie wyzszy, dodatkowo przewiduje sie
dynamiczny rozwoj lokalnych fancuchéw dostaw
oraz poziomu zatrudnienia w tym sektorze.

Jako przyktad wspétpracy pomiedzy réznymi gru-
pami interesariuszy potwierdzajgcymi perspekty-
wy rozwoju sektora mozna wskazac¢ na ,List inten-
cyjny o wspotpracy w zakresie rozwoju morskiej
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Rekomendacje dotyczace
oszczedzania energii

energetyki wiatrowej w Polsce” przez przedsta-
wicieli Rzagdu RP oraz przedstawicieli inwestoréw
i branzy morskiej, w tym Polskie Stowarzyszenie
Energetyki Wiatrowe;. Gtéwnym adresatem ponizszych rekomendac;ji jest
panstwo, sektor bankowy, producenci energii i konsu-

Pierwsze morskie farmy wiatrowe, zaczng produ- menci.

kowac energie juz w 2025 roku, co z kolei moze
znaczgco ograniczy¢ emisje dwutlenku wegla do
atmosfery, przez co spetnione zostang cele klima-
tyczne, wyznaczone w ramach Unii Europejskiej,
w tym cel 21-23% udziatu OZE w koncowym zuzy-
ciu energii brutto.

Szacuije sig, ze okoto 10 inwestoréw bedzie uczest-
niczyto w realizacji projektéw morskich farm, za-
pewniajgc tym samym odpowiedni poziom konku-
rencyjnosci w sektorze, wystgpi minimum trzech
dostawcow turbin wiatrowych, nalezy spodziewaé
sie utworzenia konkurencyjnego taficucha dostaw
w zakresie ptywajacych i statych platform, kabli
i podstacji, statkéw instalacyjnych i ustugodaw-
coéw w zakresie obstugi i konserwacji,

Kluczowa jest analiza wptywu energetyki wiatro-
wej na srodowisko naturalne oraz kampania infor-
macyjna na ten temat wsrdd lokalnych spoteczno-
Sci.

Obecnie w polskiej czesci Battyku jest rozwijanych
osiem zaawansowanych projektéw morskich farm
wiatrowych, dla dwéch projektéw zawarto juz
umowy o przylgczenie do sieci: ,Battyk Srodkowy
1" nalezacy do Polenergii i norweskiego Equinor
oraz ,Baltica 3" nalezacy do PGE (oba projekty
majg zawarte umowy o przytagczenie do sieci na
moc ok. 2,2 GW).

Mozna zaobserwowa¢ znaczny spadek kosztow
inwestycji w morskie farmy wiatrowe na prze-
strzeni ostatnich lat; wg danych za 2018 r. budo-
wa morskich elektrowni wiatrowych moze koszto-
wac srednio okoto 2,5 min euro/MW, podczas gdy
w 2015 roku kosztowata jeszcze ok. 4,5 min euro/
MW.

Nalezy pamietaé, ze gotowe do budowy projekty
morskiej energetyki wiatrowej moga bra¢ udziat
w aukcji, pod warunkiem, ze: posiadajg zaswiad-
czenie o dopuszczeniu do udziatu w aukcji, oraz
wptacona zostanie kaucja w wysokosci 60 pin
(okoto 14 EUR) za 1 kW mocy lub udzielona réwno-
wazna gwarancja bankowa lub ubezpieczeniowa.

Wspieranie i eksponowanie projektow dotycza-
cych finansowania w zakresie termomodernizacji
(np. Kawka, Kawka Plus, Czyste Powietrze), przy-
ktad Niemiec, gtéwny program: ,Warme aus Erneu-
erbaren: das Marktanreizprogramm (MAP) fuer
Privatpersonen, Unternehmen und Kommunen”,
czyli ,Ciepto OZE: program wsparcia dla klien-
tow indywidulanych, przedsiebiorstw oraz samo-
rzadoéw lokalnych™.

Wykonanie audytu energetycznego — obecnie nie
jest niezbedne, aby skorzysta¢ z dofinansowania
na termomodernizacje domu, ale jest jednym ze
sposobdéw ustalenia zakresu rzeczowego przed-
siewziecia, propozycja: uwzglednienie audytu
energetycznego w ocenie zdolnosci kredytowej
w projektach wspotfinansowanych przez banki
w Polsce.

Uwzglednienie bezposredniego udziatu bankow
w programie ,Czyste Powietrze” na kredytowanie
inwestycji w obszarze termomodernizaciji.

W dokumentach strategicznych do 2030 widocz-
ny jest wzrost produkc;ji ciepta z OZE (przy male-
jacym zapotrzebowaniu na ciepto w skali ogdlnej),
dla gospodarstw domowych gtdwnym urzadze-
niem do produkcji ciepta bedg pomy ciepta, stad
potrzeba intensywnego wspierania, réwniez ze
strony sektora bankowego, tego typu inwestycji.

Zastosowanie pomp ciepta w budynkach jedno-
rodzinnych i wielorodzinnych zapewnia najnizsze
taczne koszty roczne ogrzewania (suma kosz-
téw paliwa, serwisowych i inwestycyjnych) , nale-
zy mie¢ jednak na uwadze, iz gtéwng barierg sa
wysokie koszty poczatkowe inwestycji w instala-
cje z pompa ciepta; firmy instalacyjne sg w zde-
cydowaniu duzym stopniu gotowe na podjecie
wspotpracy z bankami (tak w przypadku instalaciji
fotowoltaicznych), oczekuje sie, iz uruchomiona
zostanie mozliwos¢ sktadania wnioskow o dota-

Rekomendacje dot. oszczedzania m.in. na podst. Scenariusze elek-
tryfikacji ogrzewania w budynkach jednorodzinnych w Polsce do 2030
roku, Polska Organizacja Rozwoju Technologii Pomp Ciepta (PORT PC),
Krakéw, maj 2020.
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cje w ramach programu ,Czyste Powietrze” w ban-
kach.

Opracowanie oraz implementacja jednolitej listy
urzadzen dofinansowywanych z programu ,Czyste
Powietrze”, wprowadzenie tego typu specyfikaciji
moze mie¢ duzy wptyw na uporzadkowanie rynku
urzadzen grzewczych, w tym réwniez pomp ciepta,
analogiczna lista (LEME, Lista Zakwalifikowanych
Materiatéw i Urzgdzen) zostata stworzona dla pro-
graméw Polseff oraz Polseff2.

Dodatkowe ulgi podatkowe na rozwigzania OZE
w nowych budynkach - rozwazenie wprowadzenia
ulgi podatkowej dla gospodarstw domowych na
nowe budynki jednorodzinne (obok ulgi termomo-
dernizacyjnej), ale z modyfikacjg zakresu mate-
riatéw i ustug oraz wyznaczeniem ograniczonym
czasem obowigzywania.

Przeprowadzanie programu monitoringowego
instalacji urzadzen niskoemisyjnych w rzeczy-
wistych warunkach pracy w budynkach jednoro-
dzinnych. Program monitoringowy polegatby na
badaniach polowych w rzeczywistych warunkach
dziatania urzadzenia. Tym samym mozliwe bytoby
szczego6towe poznanie urzadzen grzewczych (np.
efektywnosci ich dziatania), rynku ego typu insta-
lacji, jak i warunkow brzegowych, w ktorych dzia-
tajg badane urzadzenia (charakterystyka budynku,
zachowania mieszkancoéw itp.), przyktady tego
typu programéw mozna odnalez¢ m.in. w Niem-
czech, Szwajcarii, Wielkiej Brytanii.

Wzrost znaczenia edukacji w réznych grupach
wiekowych dla obszaru termomodernizacji, prze-
prowadzenie kampanii informacyjnej w $rodkach
masowego przekazu o pompach ciepta zaréwno
w nowoczesnych, jak i termomodernizowanych
budynkach (tak jak obecnie w przypadku fotowol-
taiki).

Rekomendacje dotyczace
finansowania projektow OZE

Gtownym adresatem ponizszych rekomendacji jest
sektor bankowy.

W aktualnych, nielicznych ofertach bankéw de-
dykowanych finansowaniu inwestycji przewazaja
kredyty na finansowanie instalacji fotowoltaicz-
nych (wzrost udziatu storica w miksie energetycz-

nym Polski i na arenie miedzynarodowej na prze-
strzeni ostatnich kilku lat). Wzrost wynika réwniez
z obecnego, przedstawionego powyzej, systemu
doptat tego typu inwestycji w OZE. Wydaje sig, iz
trend ten bedzie obserwowany w dtuzszym hory-
zoncie czasowym. Zatem uzasadnione wydaje sie
by¢ opracowanie kolejnych produktéw bankowych
dedykowanych tego typu OZE. Rozwigzaniem
moze tez by¢ podkreslenie, iz dany produkt banko-
wy (np. standardowa pozyczka gotéwkowa) moze
zosta¢ wykorzystany do finansowania instalac;ji
fotowoltaicznych lub solarnych, a wéwczas wnio-
skodawca otrzyma bardziej preferencyjne warun-
ki niz dla standardowego produktu (np. zwigzane
Z RRSO).

W powyzszym kontekscie fakt otrzymania dotac;ji
na czes¢ inwestycji w zakresie inwestycji OZE (np.
dla programu M9j Prad kwota dotacji 5 tys. zt je-
dynie na czes$¢ inwestycji) nalezatoby uwzglednié
w ocenie zdolnosci kredytowej. Jesli wnioskodaw-
ca otrzymat dotacje, to oznacza, iz jest Swiadomy
ekologicznie, posiada odpowiednie dochody do
sptaty przysztych zobowigzan kredytowych.

Umozliwienie otrzymania pozyczki u dostawcy
urzadzenia OZE (np. Bank Paribas). Takie udogod-
nienie skutkuje wiekszym zainteresowaniem po-
tencjalnych wnioskodawcow, ktérych zazwyczaj
zniechecajg wydtuzone procedury pozyczkowe /
kredytowe.

W przypadku pozyczek bankowych przekazywa-
nie srodkéw na wskazany przez wnioskodawce
rachunek (ktéry nie musi by¢ rachunkiem prowa-
dzonym u pozyczkodawcy).

Zwiekszenie mozliwosci wykorzystania leasingu
do finansowania inwestycji w OZE. Obecnie w Pol-
sce istnieje 5 firm leasingowych, ktdére zajmuja sie
finansowaniem instalacji fotowoltaicznych, przy
czym dwa lata temu, zadna z firm nie chciata finan-
sowac tego typu inwestyc;ji3. Zatem zasadne wyda-
je sie promowanie leasingu dla potencjalnych klien-
tow instytucji finansowych. Leasing operacyjny jest
dogodng forma dla przedsiebiorcy korzystajgcego
z danego zrédta OZE z kilku powodow:

a) kwota rat leasingowych, wptata poczatkowa
oraz pozostate optaty zwigzane z leasingiem

Jodtowska A., Leasing — sposob na finansowanie fotowoltaiki! Rodzaje
i roznice, https://globenergia.pl/leasing-sposob-na-finansowanie-fotowoltaiki-
-rodzaje-i-roznice/
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zaliczane sg u przedsiebiorcow do kosztéw
uzyskania przychodu, pomniejszajgc tym sa-
mym zobowigzania z tytutu podatku dochodo-
wego,

b) zgodnie z przepisami podatkowymi leasing
operacyjny jest ustugg objetg 23% stawka po-
datku VAT. Podatek ten naliczany jest do kaz-
dej optaty leasingowej (czynsz oraz raty) i pod-
lega w catosci odliczeniu przez leasingobiorce,
czyli przedsiebiorce korzystajgcego z OZE.

Istotng kwestig przy instalacji fotowoltaicznej (PV)
jest interpretacja, czy dane urzadzenie potraktowac
jako to, ktore jest na trwale potgczone z gruntem czy
tez nie. Jesli zgodnie z interpretacjg przyjeta przez
bank, dane urzadzenie bedzie mozna potraktowac
jako nietrwale potgczone z gruntem, wéwczas moze
ono stanowi¢ przedmiot zabezpieczenia w finanso-
waniu leasingiem. Ponadto nalezy mie¢ na uwadze,
iz minimalny okres leasingu operacyjnego zalezy od
stawki amortyzacji srodka trwatego (w analizowa-
nym przypadku urzadzenia OZE). Dodatkowo umowa
musi by¢ zawarta na minimum 40% okresu norma-
tywnej amortyzacji przedmiotu, aby spetniata kryteria
podatkowe.

W przypadku udzielania kredytéw dtugotermino-
wych zwigzanych z finansowaniem OZE nalezy
doktadnie analizowa¢ ryzyko kredytowe, pomocne
mog3 sie tutaj okazac¢ zaproponowane wskazniki:

a) Relacja: warto$¢ przychoddw z tytutu prowizji
i odsetek z kredytow na inwestycje w OZE /
sumy przychoddw z tytutu prowizji i odsetek;

b) Relacja: procentowy udziat wszystkich niespta-
canych i nieterminowo sptacanych kredytéw
na inwestycje w OZE w kredytach ogétem /
procentowy udziat wszystkich niesptacanych
i nieterminowo sptacanych kredytow w kredy-
tach ogoétem.

Zgodnie z wypowiedziami ekspertéw (Eriks Atvars,
Managing Director - UniCredit Bank AG) niezwykle
istotne jest, aby pozyczkodawca (przede wszyst-
kim bank) posiadat jasnos¢, przejrzystosc i pew-
nosc¢ regulacyjng dla inwestycji w OZE.

Analizujac rézne formy finansowania energii od-
nawialnej mozna zauwazy¢ brak finansowania
instrumentami hybrydowymi, by¢ moze wieksza
uwaga powinna zosta¢ zwrdécona na tego typu
produkty np. mezzanine.
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Inwestowanie poprzez fundusze VC/PE odgry-
wato na przestrzeni ostatnich lat niewielkg role
(blisko 1% w catosci zainwestowanych $rodkéw
w skali globalnej), w zwigzku z czym réwniez ta
forma powinna by¢ szerzej uwzgledniona i anali-
zowana w mozliwosciach finansowania inwestycji
w energetyke odnawialna.

Rekomendacje wynikajace z analizy
interesariuszy4:

Gtownym adresatem ponizszych rekomendacji jest
panstwo oraz sektor bankowy.

Z perspektywy banku najnizszym ryzykiem ce-
chujag sie kredyty i pozyczki (udzielane osobom
fizycznym i matym podmiotom gospodarczym)
oraz kredyty udzielane duzym podmiotom w ra-
mach projektéw partnerstwa publiczno-prywatne-
go (PPP). Najwyzszym zaangazowanym kapita-
tem cechuja sie rozwigzania project-finance oraz
PPP. Za najbardziej rentowne instrumenty uzna-
no obligacje, natomiast za najbardziej dostepne
i powtarzalne uznano kredyty i pozyczki oraz le-
asing. Wizerunkowo najmniej korzystnie wypa-
daja klasyczne obligacje oraz leasing, natomiast
kazdy inny instrument jest oceniany jako bardzo
korzystnie wptywajacy na wizerunek banku. Usta-
lono réwniez, ze instrumenty, ktére w najwyzszym
stopniu wspierajg transformacje energetyczng to
duze kredyty inwestycyjne oraz przedsiewziecia
typu project-finance oraz PPP.

Biorgc pod uwage skale dotacji dla gospodarstw
domowych oraz szczegdlny nacisk ktadziony na
rozw0j systemow fotowoltaicznych za najbardziej
korzystne zrédio finansowania uznano dotacje
z przeznaczeniem na fotowoltaike w kazdym z za-
proponowanych kryteriow.

Dla przedsiebiorstw réznej wielkosci oraz jedno-
stek sektora publicznego takich jak szkoty, uczel-
nie wyzsze jednostki administracji samorzadowe;j
najkorzystniejszym zrédtem finansowania kazde-
go rodzaju inwestycji ze wzgledu na relatywnie
niski koszt kapitatu i korzysci podatkowe sg kre-
dyty i pozyczki bankowe oraz dotacje. Na drugim
miejscu mozna wyrézni¢ instrumenty hybrydowe.
Podmioty te podejmuja decyzje o inwestycji w od-

4 Przeprowadzonej w rozdziale 4, w punkcie 4.2.
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nawialne zrddta energii w celu produkcji pradu
na wtasne potrzeby, ograniczeniu kosztéw praduy,
a takze realizacji celéw zrownowazonego rozwoju
i spotecznej odpowiedzialnosci sektora biznesu
(CSR). Jako zrédto OZE w analizie najkorzystniej
wypadta fotowoltaika a na drugim miejscu geoter-
mia.

W przypadku firm energetycznych gtéwnym ce-
lem jest produkcja pradu ze zrédet odnawialnych
i oferowanie go klientom korncowym. Dodatko-
wym celem inwestycji w Zrédta odnawialne jest
spetnienie wymogoéw regulacyjnych dotyczacych
generowania minimum 15% przychodéw ze sprze-
dazy pradu wytworzonego z wykorzystaniem zro-
det odnawialnych. Posrednio realizowane sa tez
cele zrbwnowazonego rozwoju, a takze wspierana
jest transformacja energetyczna i dekarbonizacja
gospodarki. Z analizy wynika, ze najkorzystniejsze
pod wzgledem kosztu kapitatu sg kredyty inwesty-
cyjne, instrumenty hybrydowe oraz partnerstwa
publiczno-prywatne, natomiast pod wzgledem
rentownosci dominuje fotowoltaika.

Rekomendacje dotyczace roli
panstwa®

Gtownym adresatem ponizszych rekomendacji jest
panstwo.

w obecnej debacie publicznej mata uwaga poswie-
cana jest poréwnaniu przysztych potrzeb kapitato-
wych z obecnym poziomem naktadéw w sektorze
energetyki odnawialne;j,

umochnienie roli panstwa jako regulatora tworzace-
go sprzyjajgce warunki zaréwno dla inwestorow,
jak i gospodarstw domowych oraz prosumentéw;

stymulacja regulacyjna — odblokowanie inwestycji
w farmy wiatrowe na ladzie (ustawa odlegtoscio-
wa), zadbanie o konkurencyjne regulacyjno-infra-
strukturalne $rodowisko dla morskiej energetyki
wiatrowej; utrzymanie korzystnego otoczenia re-
gulacyjnego dla fotowoltaiki: dalsze przyspiesze-
nie inwestycji w PV z wykorzystaniem systemu
aukcyjnego, kolejne wsparcia dla prosumentow,

stymulacja fiskalna - bezposrednie wsparcie

5  Uwzgledniono réwniez postulaty z raportu WiseEuropa 2020.
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inwestycji odnoszacych sie do idei europejskie-
go Planu Odbudowy skupione na technologiach
uzupetniajgcych (biogazownie, elektrocieptownie
biomasowe, mate elektrownie wodne), jak réwniez
inwestycjach prosumenckich w jednostkach sa-
morzadu terytorialnego,

doprecyzowanie wizji transformacji energetyki
w perspektywie dtugookresowej do 2050 r., w tym
z wyznaczeniem roli energetyki jadrowej i gazowej
oraz magazynowania energii (power-to-X, w tym
elektroliza wodoru) w polskim miksie energetycz-
nym,

w latach 2013-2019 udziat sektora publicznego
oraz spoétek energetycznych z udziatem Skar-
bu PaiAstwa w finansowaniu technologii OZE nie
przekroczyt 15%, nalezy sie zastanowi¢ nad doce-
lowym, optymalnym poziomem udziatu SP w tym
procesie,

biorgc pod uwage obecne deklaracje dot. dywersy-
fikacji struktury wytwarzania oraz zaangazowania
w sektor morskiej energetyki wiatrowej ze strony
spoétek energetycznych z udziatem Skarbu Pan-
stwa, w latach 2021-2035 mozna oczekiwaé wzro-
stu ich roli w finansowaniu transformacji energe-
tycznej,

decydenci powinni mie¢ na uwadze, iz inwestycje,
ktére przyczyniajg sie do osiggniecia neutralnosci
klimatycznej w kontekscie obecnych uwarunko-
wan spoteczno-gospodarczych, mogg wspoma-
gac¢ wyjscie europejskiej gospodarki z recesji wy-
wotanej pandemig koronawirusa,

Rekomendacje wynikajace z analizy
wybranych krajéw

Gtownym adresatem ponizszych rekomendacji jest
panstwo oraz sektor bankowy.

Z analizy wykorzystania OZE oraz zZrédet ich finanso-
wania przeprowadzonej na wybranych krajach w roz-
dziale 1 najbardziej interesujgce dla Polski moga by¢
inspiracje ptyngce z Niemiec, krajow skandynawskich,
Australii i Nowej Zelandii oraz Rumunii.

We wszystkich z tych krajéw, poza Rumunig obser-
wowany jest istotny trend wykorzystywania zielonych
obligacji do finansowania projektéw zwigzanych z in-
westycjami w OZE. Jest to wazna rekomendacja dla
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polskiego rynku, gdyz te instrumenty sg u nas wyko-
rzystywane w marginalnym stopniu.

Rekomendacja ptyngca z przyktadu Niemiec dotyczy
spojnosci przekazywania informacji na temat uzupet-
niajgcych sie systeméw wsparcia i zrédet finanso-
wania przez instytucje, ktére zarzadzajg tymi instru-
mentami. A przede wszystkim organizacja takiego
dopetniajgcego finansowania.

W Niemczech przy wiekszosci programow, jesli nie
ma mozliwosci sfinansowania brakujgcej kwoty kapi-
tatem wtasnym, to program ten umozliwia uzyskanie
brakujacej kwoty w formie preferencyjnego kredytu.
Odmienna sytuacja wystepuje w przypadku Polski,
gdzie np. dla programu ,M¢j Prad”, cata kwota nie wy-
starczy na sfinansowanie inwestycji fotowoltaiczne;j,
beneficjent musi we wtasnym zakresie zatroszczy¢
siell o sfinansowanie pozostatych srodkéw w formie
odpowiedniego kredytu lub pozyczki.

Szczegdbtowe rekomendacje to:

Blizsza wspdtpraca instytucji finansujgcych
(NFOSiIGW) oraz sektora bankowego

Opracowanie aktualnej i aktualizowanej na bie-
zaco baza programdéw wsparcia, z informacjami
w jakim banku, oraz w jakim wojewddztwie mozna
otrzymac dofinansowanie brakujacej kwoty na in-
westycje. Jako benchmarki moga stuzy¢ strony:

https://www.deutschland-machts-effizient.de/
KAENEF/Navigation/DE/Home/home.html

https://www.foerderdatenbank.de/FDB/DE/
Home/home.html

W ofertach bankéw na finansowanie energetyki
odnawialnej powinna znalez¢ sie informacja z ja-
kim programem wsparcia moze by¢ tgczone dane
finansowanie

Whnioski o dofinansowanie inwestycji w OZE po-
winny by¢ sktadane razem z wnioskami o przyzna-
nie preferencyjnego kredytu

Na podstawie analizy systemu dziatajgcego w Rumu-
ni mozna rekomendowac:

Wdrozenie systemu rozliczen dla posiadaczy da-
chowych elektrowni fotowoltaicznych o mocy jed-
nostkowej ponad 3 kW a maksymalnie do 100kW
polegajgcego na sprzedazy niewykorzystanej
energii do spoétek energetycznych po stawce usta-

lonej przez krajowego regulatora rynku energe-
tycznego.

Rekomendacje ptynace z analizy rozwigzan stosowa-
nych w krajach skandynawskich to:

Zwiekszenie wykorzystania zielonych obligacji.

Stworzenie bankow, ktérych dziatalnos¢ bytaby
w petni dedykowana finansowaniu zielonych inwe-
stycji, inspiracjg moga by¢ np. Nordic Investment
Bank (NIB), ktéry emituje zielone obligacje oraz
Nordic Environment Finance Corporation (NEF-
CO).

Dodatkowo interesujgcym elementem systemu
bankowego w Danii, Finlandii, Norwegii i Szwecji sa
wyspecjalizowane banki komunalne w celu finanso-
wania projektéw komunalnych. Gtéwng cecha tych
bankoéw jest ich zdolnos¢ do zaciggania pozyczek na
korzystnych warunkach jako instytucji publicznych
0 najwyzszym poziomie oceny. Odgrywajg wazng
role w zielonym finansowaniu i majg znaczng wiedze
w tym zakresie. Finansujg mniejsze projekty ekolo-
giczne mniej wiarygodnych inwestoréw. Finansowa-
nie odbywa sie przez zacigganie pozyczek lub emisje
obligacji zielonych. Przyktadem moze by¢ Kommu-
ninvest zostat utworzony w potowie lat 80. XX wie-
ku przez szereg gmin i rad okregow w srodkowej
Szweciji, ktérych celem jest potgczenie ich potrzeb
pozyczkowych i ominiecie sektora bankowego po-
przez wspdlne pozyczanie na rynku miedzynarodo-
wym. Kluczowg cechg struktury Kommuninvest jest
solidarna umowa gwarancyjna miedzy cztonkami na
wszystkie obecne i przyszte pozyczki Kommuninvest.

Taka role w Polsce mogtyby przeja¢ banki spétdziel-
cze, ktére funkcjonujg zdecydowanie blizej spo-
tecznosci lokalnych znajac ich problemy i potrzeby,
szczegolnie na terenach mniejszych gmin i powia-
téw. Dtugoterminowo ciekawym rozwigzaniem byto-
by skorzystanie z przyktadu skandynawskich bankow
komunalnych.

Inspiracja ptynaca z rynku australijskiego moga by¢
projekty inwestycyjne w odnawialne zrodta energii
realizowane przez wspdlnoty i partnerstwa wspélnot
i deweloperéw funkcjonujgce w formie spoétdzielni
lub spotek akcyjnych, ktére pozyskujg finansowanie
z dotacji lub za pomoca platform finansowania spo-
tecznego. Podobne rozwigzania funkcjonujg réwniez
w Wielkiej Brytanii. Jest to raczej rekomendacja zwig-
zana z organizacjg strony popytowej na instrumen-
ty finansowania rynku OZE. Niemniej jednak istotna
gdyz to sektor bankowy moze stymulowa¢ powsta-
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wanie takich partnerstw poprzez tworzenie dedyko-
wanych produktéw bankowych.

Pozostate wnioski i rekomendacje

Mozna przypuszczag, iz nie wystgpi ograniczenie
aktywnosci bankéw zaangazowanych w finan-
sowanie OZE w innych sektorach kredytowania
dtugoterminowego ze wzgledu na niemoznos$é
zapewnienia rownowagi ptynnosci dtugotermino-
wej. Finansowanie obecnej skali, zakresu i liczby
duzych projektéw inwestycyjnych w energetyke
odnawialng nie powinno zaburzyé réwnowagi
ptynnosciowej w sektorze bankowym. Liczba oraz
zakres tego typu projektéw w dtuzszym horyzon-
cie czasowym bedzie wzrasta¢, nie powinno to
jednak stanowi¢ zagrazania dla instytucji finanso-
wych w polskim sektorze bankowym, zwtaszcza
przy tworzeniu konsorcjéw bankowych.

Obecnie w kwestii inwestycji OZE w Polsce nie
mozna méwi¢ o negatywnym wptywie pandemii.
Eksperci przyznajg, ze jeszcze w marcu 2020 roku
mysleli o negatywnym wptywie koronawirusa na
branze OZE, ale obecne dane temu zaprzeczaja.
Jesli istniejg przestoje, to z przyczyn procedural-
nych. System dotacyjny powinien w tym zakresie
funkcjonowaé w niezmienionej postaci. Srodki te
nie moga podlegaé przesunieciu. Firmy z branzy
OZE nie odnotowujg obecnie spadku przychodu ze
sprzedazy. Pomimo aktualnej sytuacji makroeko-
nomicznej produkty bankowe powinny by¢ dalej
nakierowane na inwestycje w energetyke odna-
wialng do réznych segmentow klientow.
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Zatacznik 1.

Rentownos¢ inwestycji w OZE
- przyktadowa analiza

Nalezy mie¢ na uwadze, iz wszystkie technologie
energii odnawialnej wigza sie ze znacznymi poczatko-
wymi naktadami inwestycyjnym’. Z kolei w przypadku
energii wiatru i stonica biezgce koszty eksploatacji sg
bardzo niskie w poréwnaniu z pozostatymi rodzajami
OZE. To sprawia, ze koszt kapitatu wtasnego i dtu-
gu wykorzystywanego do finansowania nowej mocy
ma duzy wptyw na obliczanie catkowitego LCOE (le-
velized cost of electricity, usredniony koszt energii
elektrycznej) nowych projektow w zakresie zielonej
energii. Niskie stopy procentowe w wielu krajach oraz
rosngca konkurencja ws$réd inwestorow i bankow
0 udziat w transakcjach dotyczacych energii odna-
wialnej obnizyty koszty zaréwno kapitatu wiasnego,
jak i zadtuzenia. Na przyktad catkowity koszt zadtu-
zenia niemieckiej lagdowej farmy wiatrowej spadt z 6%
na koniec 2009 r. do 2,2% w pierwszej potowie 2018
r. Dla elektrowni stonecznej o mocy do TMW szacuje
sie, ze okres zwrotu wynosi obecnie 11 lat?. Wedtug
wyliczen podawanych w ramach programu ,Moj prad”
okres zwrotu dla inwestycji w fotowoltaike przez ty-
powe gospodarstwo domowe wynosi obecnie 6-8
lat®. Z kolei inne zrédta podaja, iz okres ten wynosi od
11 do 13 lat*. Efektywnos¢ inwestycji OZE zostanie
przedstawiona na przyktadzie pompy ciepta powie-
trze/woda®.

Analize przeprowadzono dla nastepujgcych parame-
tréw:

budynek jednorodzinny 140 m?,
ogrzewanie podtogowe 100%,
wentylacja naturalna, grawitacyjna,
4 mieszkancow (2+2),

ujete koszty wykonania kottowni wraz z urzgdze-
niem,

1 Na podst. Global Trends in Renewable Energy Investment 2019, Frank-
furt School FS-UNEP Collaborating Centre for Climate & Sustainable
Energy Finance.

2 https://wysokienapiecie.pl/18362-wlasna-elektrownia-sloneczna-czy-
-w-polsce-sie-oplaci/ (dostep 20.06.2002).

3 https:/mojprad.gov.pl (dostep 12.06.2020).
4 https://fotowoltaikaonline.pl/oplacalnosc (dostep 20.06.2020).

Na podstawie materiatéw promocyjnych firmy Viessmann Sp. z o.0.,
»Pompy ciepta i programy wsparcia”.
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ujete koszty eksploatacyjne dla budynku z ogrze-
waniem podtogowym 100%,

ujete koszty robét w kottowni oraz dla PC takze
prace na zewnatrz,

ujety VAT 8%,

nie ujete koszty instalacji CO i CWU w budynku, po-
niewaz dla wszystkich zrodet ciepta sg one takie
same.

Koszty inwestycji (dla danego zrédta ciepta):

Kociot gazowy, kondensacyjny 19 kW ze zbiornikiem
CWU 150 litrow:

21.000 zt (z 8% VAT),
Kociot na pellet 20 kW ze zbiornikiem CWU 300 litrow:
24.000 zt (z 8% VAT),

Pompa ciepta powietrze/woda split 8 kW ze zbiorni-
kiem CWU 300 litrow.

27.000 zt (z 8% VAT)

Elementy sktadowe kosztéw w pompe ciepta powie-
trze/woda: 27 121 (z 8% VAT):

koszty zwigzane z systemem wentylacji: 226 zt

koszty zwigzane z pompag ciepta powietrze/woda:
24 886, w tym:

Pakiet pompa ciepta Vitocal 100-S AWB-M-E-
-AC 201.A08 z podgrzewaczem Vitocell 100-B
CVBB 300 litréw: 20 886 zt (rabat 15%)

Montaz jednostki zewnetrznej, montaz jed-
nostki wewnetrznej z podgrzewaczem oraz ar-
maturg zabezpieczajgca: 4 000 zt.

Tabela Z.1. oraz rysunek Z.1. przedstawiajg poréw-
nania efektywnos$ci pompy ciepta w poréwnaniu z ko-
ttem gazowym i kottem na pellet.

Na przestrzeni ostatnich lat okres zwrotu inwestycji
ulegat skroceniu, co wynika z nastepujgcych uwarun-
kowan:

spadku cen paneli fotowoltaicznych,

wzrostu wydajnosci ogniw fotowoltaicznych,
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Tab. Z1 Koszty roczne CO+CWU dla wybranych urzadzen

Koszty roczne CO+CWU [zi]

Gaz ziemny Gaz ptynny Granulat
Kociot kondensacyjny Kociot weglowy
kondensacyjny
2.761 3.277 2.657

Pellet Pompa ciepta Pompa ciepta
Solanka/woda Powietrze/woda
2.154 1.564 2.013

Zrédfo: Materialy Viessmann Sp. z o.0., ,Pompy ciepfa i programy wsparcia”

Rys. Z.1. Efektywno$¢ pompy ciepta w poréwnaniu z kottem gazowym.

Zwrot kosztéw inwestycyjnych roznicg w eksploatac;i

(wartosci skumulowane)

I I -2 776,00 zt
-3 642,00 zt
-4 467,00 zt

-5252,00 zt

> wzrostu cen energii z sieci energetycznej.

Obecnie nikt nie jest w stanie przewidzie¢, o ile do-
ktadnie zdrozeje energia elektryczna, jednak zdaniem
ekspertéw podwyzki sa nieuniknione. Pozytywne
scenariusze mowig o podwyzce o0 30% do 2030 roku,
a pesymistyczne nawet o 60%6. Wykorzystanie ener-
gii z OZE przez prosumentéw moze zniwelowac pro-
gnozowany wzrost cen pradu uzyskiwanego w trady-
cyjnej formie. Efekt ten moze zostaé pogtebiony przez

6  Ibidem.

3 408,00 zt

10

2 248,00 zt

1143,00 zt
90,00 zt .
6 7 8 9

-912,00 zt
-1 867,00 z

Zrédto: Materialy Viessmann Sp. z o.0., ,Pompy ciepfa i programy wsparcia”

rosnaca efektywnos$é oraz coraz krétszy okres zwrotu
inwestycji np. w fotowoltaike.

W tym miejscu nalezy wspomnie¢ o zjawisku, ktére
zaobserwowano w Niemczech, gdzie, jak juz zazna-
czono w rozdziale drugim, ceny pradu dla klientow in-
dywidualnych nalezg obecnie do najwyzszych w Unii
Europejskiej. Powodem kolejnej podwyzki jest pla-
nowane zwiekszenie wskazanej optaty na wsparcie
odnawialnych zZrddet energii (tzw. EEG-Umlage). Jest
ona uiszczana przez gospodarstwa domowe w ra-
chunkach za prad, co stanowi obecnie ok. 25 proc.
catej ceny.
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