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1. Wprowadzenie

Kazdy z czynnikbw moze wpty-
wac na projekt pozytywnie lub
negatywnie. Zidentyfikowane de-
terminanty moga nie nies¢ za-
grozenia lub je stanowic, ale nie-
odpowiednia kadra, nieprawidto-
wo zarzgdzana, bez jasno okre-
slonych sciezek rozwojowych be-
dzie stanowita zagrozenie dla po-
tencjalnego powodzenia projek-
tu. Czynniki makroekonomiczne
wskazywane sg jako jeden z naj-
wazniejszych czynnikow determi-
nujacych efektywna realizacje bu-
dowlanych projektéw inwestycyj-
nych farm wiatrowych w Polsce.
Analizowany przypadek dotyczy
projektu inwestycyjnego reali-
zowanego na terenie Polski. In-
westorem jest zagraniczna spot-
ka realizujgca projekty energe-
tyczne w Europie oraz na innych
kontynentach. Przedmiotem dzia-
tania Inwestora jest budowa-
nie odnawialnych zrodet ener-
gii (OZE), produkcja energii elek-
trycznej i Swiadczenie ustug jej
przesytania.

Inwestor posiada wyznaczone
z wlasnych zasobow dwie osoby
odpowiedzialne za rozwd;j i reali-
zacje projektéw wiatrowych w Pol-
sce. Inwestor nie posiada zatrud-
nionych wtasnych zasobow ludz-
kich na terenie Polski, a wszystkie

prace realizuje przy pomocy firm
konsultingowych, natomiast ge-
neralny wykonawca inwestycji zo-
stat wyznaczony i zakontraktowa-
ny po dwéch latach od wdrozenia
projektu do realizacji.

2. Prezentacja projektu

Farma wiatrowa bedzie zlokalizo-
wana w potnocnej Polsce, skta-
da sie z 20 turbin wiatrowych
o mocy 2 MW kazda, zainstalo-
wanych na wiezach o wysoko$ci
100 m. Fundamenty pod wieze tur-
bin, to bryty o objetosci 600 m?® zel-
betu kazda. Infrastruktura drogowa
farmy wiatrowej o tgcznej dtugo-
Sci okofo 10 km, jest rozproszona
na powierzchni okoto 500 ha.

Moc generowana przez elektrow-
nie wiatrowe (maks. 46 MW) ka-
blami SN zostanie wprowadzo-
na do rozdzielni 20 kV w projekto-
wanej stacji. Wprowadzenie mocy
do systemu energetycznego zo-
stanie uzyskane przez planowa-
ny w stacji transformator oraz roz-
dzielnie i potaczenie linig elektro-
energetyczng 110 kV. Dtugo$¢ li-
nii to 5 km przytgczem kablowym
oraz 2 km linii napowietrznej.

Projekt wdrozono do realiza-
cji w 2005 roku. Catkowity okres
realizacji projektu inwestycyj-
nego farmy wiatrowej to $red-
nio okres od 2 do 4 lat. Sze-

reg badan jakie nalezy przepro-
wadzi¢ przed fazg wykonawcza,
w tym wptyw inwestycji na sro-
dowisko oraz sie¢ energetyczna,
czynig te projekty zadaniami dtu-
goterminowymi. Procedury ad-
ministracyjne i gaszcz regulacji
prawnych [13, 14] oraz praktyka
wskazuja, by zaktada¢ wyzej wy-
mieniong dtugosc¢ fazy przygoto-
wawczej i wykonawczej [7]. Pro-
jekt zaktadat rozpoczecie pierw-
szych prac ziemnych w 2008
roku, a zakonczenie wszystkich
prac, w tym montazu turbin wia-
trowych, na potowe 2009 roku.
Dokumentacje techniczng zamo-
wiono na poczatku 2008 roku,
a w kwietniu 2009 roku uzyskano
pozwolenie na budowe. Od chwi-
li otrzymania pozwolenia na bu-
dowe nie zostaty rozpoczete zad-
ne roboty budowlane, a Inwestor
zwleka z ostatecznymi decyzjami
i nie prowadzi zadnej polityki in-
formacyijne;.

Catkowity koszt inwestycji szaco-
wany byt na 55 min euro, w tym
dostawa turbin wiatrowych, wraz
z montazem, prognozowana byta
na kwote 45 min euro. W fazie
przygotowawczej — rozwinigcia in-
westycyjnego projektu wiatrowe-
go oraz prac projektowych zwia-
zanych z dokumentacjg technicz-
ng — zostaly poniesione koszty
w wysokosci okoto 2 min euro.
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Okres zwrotu analizowanej inwe-
stycji prognozowany byt na 8 lat
od przekazania farmy do eksplo-
atacji.

Plany rozwojowe oraz zatoze-
nia inwestycyjne Inwestora ule-
gty korekcie w IV kwartale 2008
roku, ze wzgledu na ograniczo-
ny dostep do finansowania oraz
zmiany zatozeh w modelu finan-
sowym. Nie bez znaczenia jest
fakt, ze projekt byt realizowany
przez Inwestora jako jeden z Kkil-
ku na catym Swiecie. Projekt nie
przeszedt z zadowalajgcym skut-
kiem wewnetrznego audytu za-
dysponowanego przez Inwesto-
ra i na tle innych jego projektow
— bedacych w trakcie realizacji
na podobnym poziomie zaawan-
sowania — nie uzyskat akceptac;ji
dalszej realizacji.

3. Organizacja pracy przy
realizacji inwestycji

Zatozenia budzetowe przy projek-
tach w branzy energetycznej cha-
rakteryzujg sie podawaniem kosz-
tow na jednostke, w tym przypad-
ku to 1 MW wbudowanej mocy
zrodta energii. Jednym z najtrud-
niejszych elementéw jest utrzy-
manie kosztéw projektu na takim
poziomie, aby w kazdej jego fa-
zie stanowit on wartoS¢ rynko-
wag w przypadku mozliwosci bgdz
koniecznosci sprzedazy praw
do projektu.

Trudnym elementem dla firm kon-
sultingowych byta koniecznos¢
kontaktéw z osobami w terenie
posiadajgc tylko petnomocnictwa
oraz nie mogac w poczatkowej
fazie formalnie zaprezentowac In-
westora. Po kilkumiesiecznej fa-
zie wstepnej, przy wspotudzia-
le przedstawicieli Inwestora orga-
nizowane byty spotkania z wta-
Scicielami terendéw, z urzednika-
mi w gminach, w zaktadach ener-
getycznych i instytucjach, ktorych
udziat w projekcie inwestycyjnym
byt obowigzkowy w Swietle obo-
wigzujgcych przepisow, jako stron
w postepowaniach administracyj-
nych. Waznym czynnikiem pozy-

cjonujgcym nastawienie wszyst-
kich uczestnikéw realizowanego
projektu byt przynajmniej kilku-
krotny bezposredni kontakt z ob-
cojezycznymi Inwestorami. Kolej-
ne spotkania koordynacyjne byty
organizowane przy sporadycznej
obecnosci przedstawicieli Inwe-
stora, ale byli oni juz identyfiko-
walni przez innych uczestnikow
projektu.

Wiodacy koordynator, z petno-
mocnictwami do prawnej repre-
zentacji na terenie Polski, to ze-
spot sktadajgcy sie 6 osob kadry
inzynieryjno-technicznej. Dla po-
trzeb przeprowadzenia proce-
dury srodowiskowej, procedury
zmiany planu zagospodarowania
przestrzennego, czy tez uzyska-
nia warunkéw przytgczeniowych
farmy wiatrowej do systemu ener-
getycznego, wykorzystywane byty
rébwniez zewnetrzne firmy konsul-
tacyjne.

Inwestor w swojej organizacji nie
posiadat wprowadzonego stan-
dardu wymiany informaciji, rapor-
towania czy skfadania zapytan.
Forma koordynaciji prac przez te-
lekonferencje wypracowywata sie
samoistnie. W wigkszej mierze
zaspokajata potrzebe wymiany in-
formacji, niz wsparcia ze strony
Inwestora, czy tez podejmowania
kierunkowych decyzji.

Wszelkie watpliwosci pojawiaja-
ce sie w fazie realizacji dotyczg-
ce przygotowania dokumentac;i
technicznej, a wynikajagce z nie-
spojnosci w decyzjach ze strony
Inwestora, i mogace mie¢ wptyw
na koncowa funkcjonalnosc¢
obiektu, byty sktadane do akcep-
tacji w formie pisemnej i przecho-
dzity kilkutygodniowg procedure
akceptacyjna.

Firmy konsultacyjne czy tez oso-
by zarzadzajace budowlanymi
projektami inwestycyjnymi po-
winni uwzglednia¢ uwarunkowa-
nia kulturowe Inwestora zwigza-
ne z obyczajami i zachowaniami
powszechnie uznanymi za stan-
dardowe, szczegolnie w przypad-
ku kontaktu przedstawicieli Inwe-
stora z jednostkami terenowymi

i osobami fizycznymi. Niedotrzy-
mywanie umowionych terminéw
spotkan, spdznienia w podejmo-
waniu decyzji, inny cykl dzienny
pracy czy tez przebywanie przed-
stawicieli Inwestora w innej strefie
czasowej zobowigzywat wszyst-
kich uczestnikéw realizowane-
go projektu do korekt w termina-
rzach i zmian godzin pracy w cy-
klu dziennym. Tak forma organi-
zacji pracy wymagata dyscypliny
od wszystkich uczestnikow pro-
jektu oraz tolerancji w stosun-
ku do zadaniowego nienormowa-
nego trybu pracy narzuconego
przez Inwestora.

4. Czynniki wptywajace
na przebieg projektu

W energetyce, podobnie jak w wie-
lu innych sektorach gospodarki,
harmonogramowanie i prognozo-
wanie jest scisSle powigzane z sy-
tuacjg gospodarczg, ktéra wpty-
wa na projekcje potencjalnych
przychodow w kolejnych latach
po zakornczeniu inwestycji.
Stabilna polityka cenowa poparta
regulacjami [1] jest czynnikiem,
ktéry z duzym prawdopodobien-
stwem pozwala prognozowac
przyszte przychody, a co za tym
idzie — podejmowac trafne decy-
zje w trakcie trwania projektu in-
westycyjnego. Procedury admi-
nistracyjne prowadzone w celu
uzyskania decyzji lokalizacyjnej,
procedury srodowiskowe, prace
zwigzane z monitoringiem $rodo-
wiskowym, raporty oddziatywa-
nia na srodowisko czy tez warun-
ki przytaczenia zrédet do sieci,
to dokumenty posiadajgce swojg
waznosc¢ tylko w okreslonym cza-
sie i tylko dla okreslonych warun-
kéw ekonomicznych i technicz-
nych.

Mozna wymieni¢ szereg kolej-
nych czynnikow majgcych wplyw
na przebieg projektu inwestycyj-
nego, jak wzrastajgce koszty za-
trudnienia, kwalifikacje kadry in-
zynieryjnej czy wzrost cen mate-
riatébw, ale wymienione sg zdarze-
niami i zjawiskami, na ktére mo-
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zemy zareagowaé, a w obsza-
rze uczestnikdéw projektu sprawic,
by wptywaty efektywniej na reali-
zacje projektu.

Jednak najwazniejszym w opinii
autora czynnikiem, wstrzymuja-
cym dalszg realizacje, byt utrud-
niony dostep do finansowania
tego typu inwestycji. Wzrést koszt
obcego kapitatu oraz zwigkszyty
sie trudnosci z jego pozyskaniem.
Inwestorzy zaczegli szuka¢ innych
zrédet finansowania sprzedajgc
czegs$¢ prowadzonych przez siebie
projektow, bedacych juz w bar-
dzo zaawansowanej fazie, na nie-
korzystnych warunkach handlo-
wych. Instytucje finansowe, po-
dobnie jak na deweloperskim bu-
dowlanym rynku mieszkaniowym
i biurowym, ze wzgledu na pod-
wyzszone ryzyko, oczekujg zmia-
ny wysokos$ci zaangazowania ka-
pitatu wtasnego. Nie jest to czyn-
nik poprawiajacy efektywnosc re-
alizacji projektu inwestycyjnego.
Energetyka jako sektor strate-
giczny dla bezpieczenstwa pan-
stwa jest silnie uzalezniona
od sytuacji polityczno-gospo-
darczej oraz charakteryzuje sie
duzg iloscig czynnikbw majgcych
wptyw na efektywne realizowa-
nie budowlanych projektéw in-
westycyjnych. Poddajgc rozwa-
zaniu realizowany w tym otocze-
niu projekt komercyjny, powin-
no sie zwroci¢ uwage, ze jednym
z kluczowych czynnikéw maja-
cych wptyw na efektywng realiza-
cje projektu farmy wiatrowej jest
jednoznaczna prognhoza wzrostu
cen enerdgii.

Produkcja energii bedaca finalnym
produktem wytwarzanym w turbi-
nach wiatrowych, jest w funkcji
wielu zmiennych, miedzy innymi:
warunkow wiatrowych, warunkow
technicznych zawartych w umo-
wie przytaczeniowej. Natomiast
cena energii zalezy od zawartych
W umowie sprzedazowej zapisow
kontraktowych. Walutg obowigzu-
jaca u operatoréw energetycznych
we wzorach umow sprzedazowych
energii jest ztoty polski, natomiast
finansowanie projektow farm wia-

trowych, to w przewazajgcej czesci
waluta obca [8].

Projekcja przychodéw wykonana
w IV kwartale 2008 roku, nie po-
zwolita na domkniecie finansowa-
nia inwestycji. Potencjalne przy-
chody ze sprzedazy energii [6]
liczone w ztotych, ze wzgledu
na spadek jego kursu wobec euro
czy dolara, w modelu finanso-
wym nie pokryty zaktadanej sto-
py zwrotu oraz mozliwosci spfa-
ty kredytu.

Wptyw wymienionych czynnikéw
na realizacje projektu inwestycyj-
nego przyczynit sie do podjecia
przez Inwestora decyzji o wstrzy-
maniu projektu w fazie projekto-
we;.

5. Podsumowanie i wnioski

Wartos¢ informacyjna wynikajaca
ze zbadania przypadku powinna
by¢ rozwazana w swietle czynni-
kébw makroekonomicznych. Uza-
leznienie od zewnetrznych do-
staw ropy i gazu, a takze przyjete
zobowigzania w zakresie ochro-
ny klimatu, staty sie baza dla roz-
woju sektora odnawialnych Zzro-
det energii w Polsce. Przyczynito
sie do tego zwiekszajace sig sta-
le zapotrzebowanie na energie
elektryczng oraz niedostosowany
technicznie poziom infrastruktu-
ry wytworczej i przesytowej. Mie-
dzy innymi te dwa aspekty sktoni-
ty polski rzad do szukania rozwig-
zanh lokalnie zabezpieczajacych
zapotrzebowanie na energie.

Inwestorzy z kapitatem zagra-
nicznym, ktorzy w swoich krajach
przeszli podobny etap rozwoju
energetyki odnawialnej [5], zain-
teresowali sie Polskg jako poten-
cjalnym miejscem do tego typu
inwestycji. Podobnie jak w wie-
lu innych gateziach przemystu za-
tozono, ze ekspansja na podob-
nych warunkach rynkowych be-
dzie miafta miejsce w Polsce. Nie-
stety, dwa czynniki nie pozwalajg
na podobne organizowanie pro-
jektu inwestycyjnego farmy wia-
trowej w Polsce jak w krajach Eu-
ropy Zachodniej. Pierwszy to brak

stabilnej polityki cenowej pradu
na najblizsze lata, kolejne to zmia-
ny kursu walut oraz skomplikowa-
ne procedury administracyjne.
Warto zwréci¢é uwage na fakt,
ze w Polsce nie ma jednolitych
przepiséw regulujgcych migdzy in-
nymi: warunki przytgczenia zrodet
energii do systemu, ponoszenie
kosztow przyfgczenia do systemu
oraz wysokosci taryf za sprzedaz
energii. Ustawa [5] reguluje ogot
kwestii zwigzanych z procedurami
i wymaganiami technicznymi, na-
tomiast przeciwdziatanie monopo-
lizacji rynku oraz miedzy innymi ar-
bitralne rozstrzyganie sporow po-
miedzy operatorami a inwestorami,
ma w swoich obowigzkach prezes
Urzedu Regulacji Energetyki [12].
Dla rozwazanej inwestycji ocze-
kiwanie na interpretacje, w wielu
przypadkach nie pozwalato wyko-
na¢ zadnej innej czynnosci przy-
gotowawczej, poniewaz wskazanie
miejsca przytaczenia farmy do sys-
temu byto wyjsciowg dang do obli-
czenia zwigzanych z tym kosztow.
Przy koniecznosci ponosze-
nia ryzyka inwestycyjnego, zdol-
nosci kredytowe Inwestora od-
grywaty znaczacg role, a udziat
srodkow wtasnych przewidywa-
ny byt na poziomie 20% kosz-
tow catkowitych inwestycji. Zo-
stat on pod koniec 2008 roku
zweryfikowany przez mechani-
zmy rynkowe i obecnie instytucje
finansowe oczekujg zaangazowa-
nia wtasnych srodkéw przynaj-
mniej na poziomie 30%, co stano-
wi kwote ponad 15 min euro. In-
westor nie dysponuje dzisiaj takg
kwotg wtasnych srodkow.

Turbiny wiatrowe stanowig inte-
gralng czes¢ kazdej farmy wiatro-
wej, a zakontraktowane w 2007
roku warunki ich dostawy oraz re-
zerwacji, w Swietle zaistniatych
w latach 2008-2009 zmian w go-
spodarce Swiatowej, nie byty ko-
rzystne dla Inwestora. Srodki fi-
nansowe zaangazowane w za-
liczke w wysokosci 15% warto-
$ci zamdéwienia, wptacone na 18
miesigcy przed planowang insta-
lacjg pierwszej z turbin zamrozi-
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ty gotowke, a takze nie pozwoli-
ty skorygowaé wielko$ci projek-
tu. Wariant wyjscia z tego zamoé-
wienia obejmowat utrate przynaj-
mniej czesci zaliczki.

W opinii autora, brak znajomo-
Sci uwarunkowan lokalnych rynku
polskiego nie pozwolit w sposob
optymalny identyfikowac¢ zagro-
zen, jakie sig pojawiaty w trakcie
fazy przygotowawczej projektu.
Mozliwos¢ koordynowania prac,
z jednoczesnym personalnym
wplywem na sprawy operacyjne,
nie pomagata realizowa¢ zatozen
harmonogramowych. Proby zwro-
cenia uwagi na istotne, w opi-
nii polskiej czesci kadry, elemen-
ty byty odnoszone do mechani-
zmow wystepujacych w kraju [4]
Inwestora i interpretowane w spo-
sO6b odmienny od sugerowanego
rozwigzania krajowych firm kon-
sultacyjnych. Brak bezposrednie-
go kontaktu petnomocnikéw In-
westora z instytucjg zapewniajacg
finansowanie nie pozwolita przed-
stawia¢ w sposoéb ciggty istotnych
czynnikdow, ktére moga wptynac
na dalszg realizacje projektu.
Niezidentyfikowane w odpowied-
nim czasie zagrozenia nie po-
zwolity na przyjecie skorygowa-
nych zatozen, ktoére pozwolityby
na kontynuacje projektu. Projek-
ty inwestycyjne w sektorze ener-
getycznym realizowane przez in-
westorow, ktérzy nie sg operato-
rami muszg charakteryzowac sie
zaktadang stopg zwrotu i posia-
da¢ warto$¢ rynkowa na kazdym
etapie realizacji projektu, tacznie
z fazg przygotowawczg [10].
Nieudane inwestycje ciggng za
sobg daleko idgce szkodliwe kon-
sekwencje, poniewaz ich niepo-
wodzenie na etapie zatozen po-
woduje gtebokie rozczarowanie
spoteczenstwa lokalnego, a tak-
ze wielu instytucji zainteresowa-
nych idea kooperacji sektoréw
panstwowego i prywatnego [9].
Wskazuje sie na dziatania, ktére
w interesie Polski powinny miec¢
miejsce i odbywaé sie na rzecz
systematycznej budowy zintegro-
wanego rynku podazowo-popy-

towego, na ktorym bedag konku-
rowa¢ potencjalne inwestycje w:
budowe wielkoskalowych elek-
trowni weglowych, budoweg elek-
trowni atomowych, budowe roz-
proszonych zrodet energii odna-
wialnej oraz uzytkowanie enerdgii
elektrycznej [3].

W przypadku inwestycji infra-
strukturalnych, jakimi sg sie¢
energetyczna oraz farmy wiatro-
we rozwazane w procesach le-
gislacyjnych pod katem uznania
ich za inwestycje celu publiczne-
go — powinno sie bra¢ pod uwa-
ge aspekt spoteczny i potencjal-
ne gtosy powatpiewania oraz pro-
testu kilkudziesieciu dzierzawcow
terenow, ktorzy, w przypadku za-
niechania projektu inwestycyjne-
go, pozostajg z umowami dzier-
zaw niegenerujgcymi przychodu.
Takie niezrealizowane inwestycje
pozostawiaja w lokalnej spotecz-
nosci bardzo duzy $lad i stajg sie
potencjalnym czynnikiem wpty-
wajgcym negatywnie na realiza-
cje kolejnego podobnego projek-
tu inwestycyjnego w warunkach
miejscowych.

Potrzeby spoteczne, a takze po-
trzeby wtadz lokalnych wyklucza-
ja postrzeganie projektu inwesty-
cyjnego tylko w kategoriach eko-
nomicznych. Nie wolno zapomi-
nac, ze kosztowna, trwata, wyso-
kiej jakosci nowa infrastruktura
ma przeciez stuzy¢ zarowno krot-
ko- jak i dfugoterminowym inte-
resom catego spotfeczenstwa lub
danej spotecznosci lokalnej [2].
Nie spos6b w tym miejscu nie po-
wroci¢ do rozwazan w katego-
riach ekonomicznej efektywnosci
projektu poddanego analizie i na-
lezy podkreslic wstepnie przyjete
zatozenia inwestorow. | tak, okres
zwrotu analizowanej inwestycji
szacowany byt wstepnie na 8 lat
od uruchomienia farmy wiatrowe;j.
Po zmodyfikowaniu w IV kwar-
tale 2008 roku danych wejscio-
wych, projekt nie uzyskat akcep-
tacji do dalszego kontynuowania.
Z informacji pozyskanych od oséb
uczestniczgcych w innych pro-
jektach tego Inwestora wiadomo,

ze pomimo globalnego kryzy-
su finansowego akceptacje kon-
tynuacji uzyskaty projekty w in-
nych krajach [11] (znajdujgce sig
albo w strefie euro, oraz o stabil-
niejszej polityce cenowej energii,
a takze o mniej skomplikowanych
regulacjach prawnych).
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