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Rafał Pesta

Ekonomiczne czynniki

determinujące
opłacalność
inwestowania w OZE

Sektor energetyczny związany z inwestycjami bazującymi na 
pozyskaniu energii ze źródeł odnawialnych, podobnie jak 

inne sektory gospodarki, w sposób dynamiczny zareagował 
na aktualną sytuację finansową. Początek 2009 r. jest 
charakterystyczny ze względu na pojawiające się oficjalnie 
informacje o korektach planów rozwojowych i założeń 
inwestycyjnych przedsiębiorców również w Polsce.

Inwestorzy, którzy w 2007 r. oraz 2008 r. prognozowali rozwój 
w tym sektorze, a co za tym idzie przychody w latach kolejnych, 
zmuszeni zostali do skorygowania planów ekspansji. Umacniający 
się przez wiele miesięcy złoty bezpośrednio przed III kwartałem 
2008 r., a następnie gwałtowny spadek jego kursu, ma istotny 
wpływ na okres zwrotu z potencjalnej inwestycji, a co za tym idzie 
na decyzję o jej uruchomieniu.
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Potencjalny inwestor uwzględnia-
jąc jak najwięcej czynników mogą-

cych wystąpić w procesie inwestycyj-
nym zwiększa prawdopodobieństwo 
uczynienia go efektywnym. Doświad-
czenie potencjalnego inwestora z za-
kresu inwestycji w sektorze ener-
getycznym jest jednym z głównych 
czynników mających wpływ na efek-
tywność prowadzonej inwestycji.

Proces projektowy, którego łączne 
koszty stanowią ok. 3% wartości inwe-
stycji, jest bardzo często najmniejszym 
kosztem jaki mógł inwestor ponieść 
przy projekcie, którego realizowanie 
nie byłoby efektywne z ekonomiczne-
go punktu widzenia.

Zabezpieczenie ��
środków finansowych

Instytucje finansowe, podobnie 
jak na rynku developerskim, oczekują 
w 2009 r. zmiany wysokości zaanga-
żowania kapitału własnego. Prawdo-
podobnie zostaną zaostrzone kryteria 
przyznawania wsparcia finansowe-
go. Nie jest to czynnik mogący popra-
wić opłacalność inwestowania m.in. 
w farmy wiatrowe. Uznaje się, że na 
każdy projekt typu greenfield powinny 
być zabezpieczone środki finansowe 
na poziomie 1 mln zł w pierwszych 
dwóch latach od rozpoczęcia projek-
tu. Przeznaczone są na potrzeby za-
bezpieczenia praw do gruntów pod 
rozwijane inwestycje oraz wykonanie 
kompleksowych pomiarów z progno-
zą produkcji energii elektrycznej oraz 
cieplnej.

System świadectw ��
pochodzenia

W ramach wsparcia produkcji ener-
gii z wysokosprawnej kogeneracji, wpro-
wadzono w Polsce system świadectw 
pochodzenia (czerwone certyfikaty, żół-
te certyfikaty). System świadectw po-
chodzenia energii z wysokosprawnej 
kogeneracji działa na tych samych za-
sadach co system świadectw pocho-
dzenia z energii odnawialnej. 

Ustawodawca wprowadził dwa ro-
dzaje certyfikatów: certyfikaty żółte dla 
energii elektrycznej wytworzonej w jed-
nostce opalanej paliwami gazowymi lub 
z jednostki o łącznej zainstalowanej 
mocy elektrycznej poniżej 1 MW oraz 
certyfikaty czerwone z pozostałych jed-
nostek, tj. między innymi z jednostek 
węglowych.

Stabilna polityka 
cenowa poparta 
regulacjami 
prawnymi, 
w istotny sposób 
może wpłynąć 
na poprawienie 
efektywności 
procesów 
inwestycyjnych 
związanych 
z odnawialnymi 
źródłami energii

Podmioty gospodarcze prowadzą-
ce działalność w zakresie wytwarzania 
i dystrybucji energii odnawialnej w Pol-
sce, podobnie jak w przypadku pro-
dukcji w skojarzeniu energii elektrycz-
nej i ciepła (kogeneracja), wytwarzają 
dwa produkty: energię elektryczną oraz 
świadectwa pochodzenia energii. Ge-
nerowane świadectwa pochodzenia 
energii (zwane potocznie „zielonymi 
certyfikatami”) są przedmiotem reje-
stracji i obrotu na Towarowej Giełdzie 
Energii. Obrót energią elektryczną, bę-
dący działalnością koncesjonowaną, 
odbywa się na tych samych zasadach 
niezależnie od źródła tej energii.

Przedsiębiorca dostarczający energię 
elektryczną odbiorcom końcowym jest 
zobowiązany w swoim portfelu posiadać 
odpowiedni udział energii pochodzącej z 
odnawialnych źródeł energii. Świadectwa 
pochodzenia energii zobowiązany jest 
uzyskać i przedstawić do umorzenia.

W przypadku, gdy nie zostanie 
spełniony ten warunek, przedsiębior-

ca może uiścić opłatę zastępczą w od-
powiedniej wysokości.

Opłata zastępcza��

Opłata zastępcza wyznacza mak-
symalny poziom ceny za świadectwo 
pochodzenia. Wysokość opłaty zastęp-
czej jest ustalana oddzielnie dla obu ro-
dzajów certyfikatów i ogłaszana w biu-
letynie Urzędu Regulacji Energetyki

Koncesje��

Producenci i dystrybutorzy ciepła 
o mocy cieplnej źródła większej od 
5 MW zobowiązani są uzyskać koncesję 
na prowadzenie takiej działalności. Kon-
cesje wydawane są przez URE i wiążą 
się z obowiązkiem przedkładania przez 
przedsiębiorcę do zatwierdzania taryf 
dla ciepła. Ustalana jest średnia cena 
wytwarzania i przesyłania ciepła wyni-
kająca z zatwierdzonych taryf, w Polsce 
w 2008 r. wynosiła w zależności od wo-
jewództwa od 27,00 do 38,00 zł/GJ. 

Wnioski��

Bardzo ważnym czynnikiem kształtu-
jącym poziom opłacalności inwestowa-
nia w odnawialne źródła energii jest jed-
noznaczna prognoza wzrostu cen energii. 
Stabilna polityka cenowa poparta regula-
cjami prawnymi w istotny sposób może 
wpłynąć na poprawienie efektywności 
procesów inwestycyjnych związanych 
z odnawialnymi źródłami energii. 

Rynkowe zapotrzebowanie na świa-
dectwa pochodzenia generowane jest 
przez obowiązek nałożony na przed-
siębiorstwa energetyczne sprzedające 
energię elektryczną odbiorcom końco-
wym. Przedsiębiorstwa te zobowiązane 
są do przedstawienia dla potrzeb umo-
rzenia świadectwa pochodzenia ener-
gii elektrycznej odnawialnej w ilości od-
powiadającej danemu procentowemu 
udziałowi w sprzedaży odbiorcom koń-
cowym lub uiścić opłatę zastępczą. 

Jest to jeden z głównych czynników, 
który powinien determinować kolejne 
kroki do inwestowania w rozproszone 
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odnawialne źródła energii o małej mo-
cy. Taka strategia powinna pozwolić na 
wypełnienie przedsiębiorstwom energe-
tycznym zajmującym się wytwarzaniem 
lub obrotem energią przyjętych zobowią-
zań dotyczących uzyskania i przedsta-
wienia do umorzenia świadectw pocho-
dzenia energii elektrycznej z OZE.

Przykładowo, polski przedsiębiorca 
rozważający inwestycję w farmę wiatro-
wą otrzymuje prognozę całkowitych na-
kładów inwestycyjnych w przeliczeniu 
na zainstalowany 1 MW farmy wiatro-
wej o mocy 40 MW w kwocie 6,5 mln zł. 
Rozważając koszty jednostkowe turbiny 
wiatrowej w przeliczeniu na 1 MW to 5,6 
mln zł (kurs euro: 4,30 zł), koszty reali-
zacji infrastruktury – ok. 1 mln zł/1 MW, 
prace projektowe – ok. 200 tys. zł/MW. 
Nakłady te zwiększyły się o ponad 20% 
w stosunku do analogicznego okresu 

w 2008 r., głównie z powodu osłabienia 
złotówki w stosunku do euro. 

(...)koszty 
jednostkowe 
turbiny wiatrowej 
w przeliczeniu na 
1 MW to 5,6 mln zł 
(kurs euro: 4,30 zł), 
koszty realizacji 
infrastruktury: 
ok. 1 mln zł/1 MW, 
a prace projektowe: 
ok. 200 tys. zł/MW

Struktura dofinansowania przedsię-
wzięć z zakresu wysokosprawnej koge-

neracji i odnawialnych źródeł energii jest 
przedstawiona w Priorytecie IX Programu 
Operacyjnego Infrastruktura i Środowisko 
na lata 2007-2013. Program ten w istotny 
sposób przysporzy korzyści przedsiębior-
com, którzy zechcą zainwestować w ma-
łe jednostki kogeneracyjne zasilane bio-
masą oraz biogazownie rolnicze.

System małych jednostek produku-
jących energię lub energię i ciepło, mo-
że być również jedynym rozwiązaniem, 
które w przeważającej części nie będzie 
uzależnione od rozwoju sieci systemu 
przesyłowego. Kilkumegawatowe jed-
nostki kogeneracyjne powinny znaleźć 
swoje miejsce w obszarach, które nie 
zostały zagospodarowane na potrzeby 
farm wiatrowych, a w których istnieją 
techniczne warunki przyłączenia źródła 
energii do systemu energetycznego.
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