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Ryzyko inwestycyjne budowy gazowych ukfadow
kogeneracyjnych matej mocy

Wprowadzenie

Zmiany w strukturze produkcji energii elektrycznej i ciepta wymuszaja zastosowanie roz-
wigzan alternatywnych szczegoélnie dla elektrowni i cieptowni opalanych weglem kamien-
nym. Jednym z rozwigzan stosowanych z powodzeniem w Polsce, jak 1 wielu innych krajach
$wiata jest kogeneracja, czyli skojarzone wytwarzanie ciepta i energii elektrycznej (Ono-
vwiona i Ugursal 2006). Dodatkowo uktady kogeneracyjne przyczyniajg si¢ do zmniejszenia
emisji CO, oraz poprawy jakosSci powietrza. Instalacja ukladéw kogeneracyjnych jest takze
zgodna z ideg energetyki rozproszonej. Szerokie zastosowanie kogeneracji w cieptownictwie
oraz wytwarzaniu energii elektrycznej znaczaco przyczyni si¢ do osiaggnigcia celow klima-
tycznych narzuconych przez przepisy Unii Europejskiej (Naporski i Petelski 2022).

Celem artykutu jest zwrocenie uwagi na ryzyko zwiazane z budowa uktadow kogenera-
cyjnych. Autor wskazuje takze, gdzie uklady takie warto instalowac dla zmaksymalizowania
zyskow z inwestycji. Uktady dla duzych odbiorcow sg istotng alternatywa dla zakupu ciepta
i energii z sieci. Dodatkowo uklady sg w stanie wykorzysta¢ gazy odpadowe.

1. Gazowe uktady kogeneracyjne matej mocy

Cechg szczegdlng matych jednostek kogeneracyjnych jest to, ze instalowane sg bezpo-
$rednio u konsumenta energii oraz ciepta. Niemniej nadwyzki energii i ciepla moga by¢
sprzedawane. Do glownych czynnikéw ktore podnosza atrakcyjnos$é¢ zainstalowania uktadu
kogeneracyjnego naleza (Skorek 2012a):
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wysoka sprawnos¢ energetyczna,
niski wskaznik emisji CO,,
male wymagania powierzchniowe,
mozliwos$¢ dostosowania catego uktadu pod optymalnego odbiorcg.
Uktady moga by¢ zasilane gazem ziemnym, biogazami, metanem odzyskanym w procesie
odmetanowania kopaln, gazami z procesow zgazowania, gazami syntezowymi czy tez gazem
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koksowniczym. Obecnie najczesciej stosowanymi rozwigzaniami sg uktady z gazowymi sil-
nikami tlokowymi oraz uktady oparte na turbinach i mikroturbinach. Niemniej jak wykazuja
obliczenia prof. Skorka najlepsza sprawno$¢ wykazuja uktady zasilane ttokowymi silnikami
gazowymi (Skorek 2012b).

Obecnie na rynku istnieje wiele rozwigzan dotyczacych gazowych uktadéw kogeneracyj-
nych matej mocy. Przecigtna sprawno$¢ catkowita wynosi 90% natomiast elektryczna to 35%
(Kacejko 1 Adamek 2006). Liderem europejskim w zakresie wykorzystania kogeneracji jest
obecnie Dania, ktéra z powodzeniem stosuje technologie uktadéw kogeneracyjnych i stawia
na ide¢ rozproszonej energetyki (Czarny 2020).

2. Ryzyko w procesie inwestycyjnym

Decyzja o budowie gazowych uktadow kogeneracyjnych jest przedsiewzigciem inwesty-
cyjnym i jak kazda inwestycja jest obcigzone ryzykiem. Podczas procesu inwestycyjnego
mamy do czynienia z ryzykiem systematycznym, czyli determinowanym przez sily zewngtrz-
ne i ryzyko to nie podlega kontroli przedsigbiorstwa. Ten rodzaj ryzyka jest zwigzany glownie
z warunkami ekonomicznymi rynku, czy tez z sitami przyrody. Niestety niec ma mozliwosci
wyeliminowania ryzyka systematycznego przez inwestora. Natomiast drugim rodzajem ry-
zyka w dziatalnos$ci inwestycyjnej jest ryzyko niesystematyczne, czyli specyficzne zwigzane
$cisle z dzialaniem danego podmiotu i kontrolowane w cato$ci lub czesciowo przez podmiot
(Ostrowska 2002).

Wszystkie obszary dzialalnosci przedsigbiorstwa charakteryzuja si¢ ryzykiem, niemniej
niektore obszary dziatalnosci sg szczeg6lnie narazone na ryzyko. Budowa gazowych uktadow
kogeneracyjnych znajduje si¢ w dwoch obszarach, ktore sg szczegdlnie ryzykogenne, czyli:
dzialalno$¢ inwestycyjna oraz realizacja innowacji technologicznych (Kaszuba-Perz i Perz
2010). W zwigzku z tym, ze budowa uktadow jest dzialaniem inwestycyjnym, to inwestycja
jest szczegodlnie zagrozona poniesieniem wyzszych niz planowano kosztow inwestycyjnych,
wydhuzeniem cyklu inwestycyjnego, wydtuzeniem terminu budowy uktadu oraz wyzszymi
kosztami eksploatacyjnymi zakonczonej inwestycji. Natomiast realizacja innowacji technicz-
nych moze prowadzi¢ do sytuacji, kiedy wybrana technologia moze okaza¢ si¢ nietrafiona.

Ryzyko w procesie inwestycyjnym powinno by¢ kontrolowane na etapie planowania,
organizowania, kierowania oraz kontroli (Kawa 2021). Identyfikacja zagrozen, okreslenie
wplywu zagrozen i odpowiednie postgpowanie z nimi moze zminimalizowaé skutki oddzia-
lywania zagrozen w procesie inwestycyjnym.
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3. Analiza PEST

Analiza PEST jest metoda, ktora stuzy do zbadania otoczenia makroekonomicznego
przedsigbiorstwa czy tez inwestycji. Profesor Obtoj okresla analize PEST jako typowe spoj-
rzenie z lotu ptaka na otoczenie w ktorym dziata przedsigbiorstwo (Obloj 2014). Jest to
metoda szeroko stosowana w celu identyfikacji zmian i wplywu otoczenia makro na pozycje
firmy, czy przedsigwzigcia. Przedsigbiorstwa dziataja w wigkszym ekosystemie i istnieje duzo
zmiennych niezaleznych od przedsigbiorstwa stanowiacych ryzyko systematyczne, jednak
identyfikacja i analiza tych zmiennych znajdujacych si¢ w réznych obszarach pomaga do-
stosowac strategi¢ firmy do zmieniajacego si¢ otoczenia przedsigbiorstwa i zwigksza¢ kon-
kurencyjno$¢ firmy czy tez inwestycji. Dodatkowo wyniki analizy PEST moga by¢ punktem
wyj$cia dla analizy szans i1 zagrozen w analizie SWOT. Analiza PEST skupia si¢ na przegla-
dzie otoczenia przedsigbiorstwa w czterech wymiarach (Ho 2014):

= politycznym (P),

= ekonomicznym (E),

= spotecznym (S),

= technologicznym (T).

Rys. 1. Czynniki analizy PEST
Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie (Sammut-Bonnici i Galea 2014)

Fig. 1. Factors of PEST analysis
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Przedstawione na rysunku 1 cztery wymiary przenikajg si¢ i wspolnie tworza czynniki
analizy PEST. Zgodnie z przegladem literatury oraz danych wyszczegdlniono nastgpujace
czynniki dla budowy gazowych uktadow kogeneracyjnych matej mocy.

Czynniki polityczne sag w przypadku budowy uktadéw kogeneracji bardzo istotne. Krajo-
wa polityka energetyczna, $cisle zwigzana z unijng polityka energetyczng ma na celu zmniej-
szenie zuzycia wegla kamiennego oraz brunatnego w energetyce oraz cieplownictwie oraz
zwickszenie udziatu paliw gazowych w krajowym miksie energetycznym (Mazanek i Swiat
2022). Niemniej istotne pozostaja czynniki zwigzane z krajowym prawem podatkowym i bu-
dowlanym (rys. 2). W 2019 roku w Polsce zostal wprowadzony program doptat do wyso-
kosprawnej kogeneracji. Warunkiem uczestnictwa w programie premii kogeneracyjnej jest
zainstalowanie jednostki, ktora posiada jednostkowy wskaznik emisji dwutlenku wegla na
poziomie nie wyzszym niz 450 kg na 1 MWh wytworzonej energii oraz nie mniej niz 70% cie-
pta uzytkowego wytworzonego w jednostce kogeneracji zostanie wprowadzone do publiczne;j
sieci cieptowniczej. Doplaty nie dotycza urzadzen o mocy ponizej 1 MW i zasilanych gazem
z odmetanowania kopaln. Natomiast dla jednostek o mocy ponizej | MWh przewidziano pre-
mi¢ gwarantowana. Wysoko$¢ doptat jest ustalana przez Urzad Regulacji Energetyki. Dla pre-
mii kogeneracyjnej wysokos¢ maksymalnej doptaty wynosita w 2022 roku 320,27 zt/MWh,
natomiast premia gwarantowana wynosita w 2022 roku 151,42 zt/MWh (URE 2022). W przy-
padku prawa budowlanego szczegdlne znaczenie ma zagadnienie warunkow zabudowy ukta-
du kogeneracyjnego.

Wisréd czynnikéw ekonomicznych mozna wskazaé na: wysokos¢ inflacji, wysoko$é stop
procentowych, wahania kursow walutowych oraz spowolnienie gospodarcze. Inflacja nie

© POLITYCZNE © ExoNOMICZNE
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* Unijna polityka
energetyczna

* Prawo podatkowe
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OLECZNE © recHNOLOGICZNE
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Rys. 2. Wyniki analizy PEST dla budowy gazowych uktadow kogeneracyjnych matej mocy
Zrodto: opracowanie wiasne

Fig. 2. Results of PEST analysis for the construction of low-power gas-fired cogeneration systems
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tylko zmniejsza sit¢ nabywczg pienigdza, ale takze ma wpltyw na ceny surowcow i innych
naktadow zwigzanych z budowa uktadéw kogeneracyjnych takich jak ushugi, czgsci zamien-
ne czy tez koszty pracownikéw. Natomiast wysokos$¢ stop procentowych wpltywa na moz-
liwosci zaciagnigcia kredytow w przypadku checi finansowania przedsigwzigcia w catosci
Iub w czgéci z wykorzystaniem kredytu. Dodatkowo perspektywy utrzymywania si¢ tego
parametru przez dluzszy czas na wysokim poziomie, dziataja zdecydowanie negatywnie na
oceng atrakcyjnosci dlugoterminowej inwestycji. Wahania kursow walutowych w przypadku
zakupu technologii, produktow czy tez uslug w innej walucie moze mie¢ negatywne lub
pozytywne znaczenie. Niemniej mozliwe spowolnienie gospodarcze moze doprowadzi¢ do
zmniejszenia zapotrzebowania na energi¢ elektrycznag i spadek cen energii elektryczne;.

Czynniki spoleczne maja mniejszy wpltyw na inwestycje¢ w budowe gazowych uktadow
kogeneracyjnych niz czynniki polityczne czy ekonomiczne. Gtéwnymi czynnikami w tym
przypadku sa: $wiadomos¢ ekologiczna oraz spoteczne poparcie dla dekarbonizacji. Te czyn-
niki majg gtéwnie wptyw na decydentéw na poziomie politycznym, czy wprowadza¢ na przy-
ktad doptaty dla kogeneracji. Polacy pomimo pozytywnego stosunku dla transformacji ener-
getycznej nie s3 w pelni przekonani do petnej dekarbonizacji i zastapienia wegla w miksie
energetycznym. Okoto 44% Polakow uwaza, ze panstwo powinno wykorzystywac posiadane
zasoby wegla. Wickszo$¢ uwaza takze, Zze energia odnawialna jest droga (Micek 2020). Dla
wigkszej akceptacji dla energetyki rozproszonej, w tym i ukladow kogeneracji, wymienia si¢
miedzy innymi uwzglednienie spotecznych aspektow transformacji, dialog spoteczny, soli-
darnos$¢, wspolprace czy tez synergie dziatan (Worek i in. 2021), od tych dziatan beda zalezec¢
w przysztosci czynniki spoteczne w omawianej inwestycji.

Technologiczne czynniki sg istotne w trakcie wyboru technologii i zwigzane sa Scisle
z efektywnoscig proponowanych rozwigzan. Niemniej w przysztosci zagrozeniem moze by¢
powstanie nowych technologii wykorzystania czy tez wytwarzania gazu, ktore mogg stano-
wi¢ oplacalng alternatywe dla uktadéw kogeneracyjnych.

4. Analiza SWOT

Analiza SWOT jest jedng z podstawowych metod analizy strategicznej. Nazwa analizy to
akronim angielskich stow strengths (mocne strony), weaknesses (stabe strony), opportunities
(szanse) i threats (zagrozenia) (Giirel i Tat 2017). Schemat analizy SWOT przedstawiona jest
na rysunku 3.

Po przegladzie literatury wybrano nastepujace czynniki dla budowy gazowych ukladow
kogeneracyjnych matej mocy w analizie SWOT.

Srodowisko wewnetrzne firmy w przypadku budowy gazowych uktadow kogeneracyjnych
malej mocy uzaleznione jest przede wszystkim od zapotrzebowania przedsigbiorstwa na ener-
gie elektryczna oraz dostepem do taniego paliwa, co ma szczegdlne znaczenie w przypadku
takich zaktadow jak wysypiska $§mieci czy kopalnie wegla kamiennego (rys. 4). W Polsce
istnieje duzy potencjat w wykorzystaniu taniego gazu kopalnianego pozyskiwanego w proce-
sie odmetanowania (Tutak 2018). Systemy kogeneracyjne s3 juz z powodzeniem stosowane
w zaktadach goérniczych w Polsce (Kuczera i in. 2018).
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Rys. 3. Czynniki analizy SWOT
Zrodto: opracowanie whasne na podstawie (Srinivasan 2010)

Fig. 3. Factors of SWOT analysis

Wplyw zewngtrzny na budowg ukladéw kogeneracyjnych koncentruje si¢ gltdéwnie na
cenach energii elektrycznej, gazu ziemnego oraz doptatach do budowy i eksploatacji gazo-
wych ukladéw kogeneracyjnych malej mocy. Szczegdlne znaczenie maja doptlaty, poniewaz
sa w stanie zwigkszy¢ liczbg inwestycji w Polsce. Duzym zagrozeniem szczegdlnie w czasie
zawirowan s3 ceny gazu w Polsce. Dlugo utrzymujace si¢ wysokie ceny gazu tworza nie-
pewnos¢ inwestycyjna w zakresie budowy nowych jednostek kogeneracyjnych oraz skutecz-
nie zniechecajg przedsigbiorstwa do inwestycji. W przypadku inwestycji znaczenie ma takze
omawiana wczesniej wysoko$¢ stop procentowych oraz inflacji.

Podsumowanie

Najwigksza optacalnos¢ i stabilno$¢ inwestycji przejawiaja mate jednostki z silnikiem
ttokowym montowane przez firmy gornicze, ktore sa w stanie wytworzy¢ gaz kopalniany
(metan) oraz wykorzysta¢ energi¢ elektryczna i ciepto dla wlasnych potrzeb. Zabudowa ta-
kich uktadéw pomoze takze w zwigkszeniu rentownosci dziatalno$ci przedsigbiorstwa.

Inwestycje w uktady kogeneracyjne matej mocy, ze wzglgdu na ilos¢ i site czynnikow
wewnetrznych i zewngtrznych moga okaza¢ si¢ nieoplacalne i obcigzone duzym ryzykiem.
Uktady kogeneracyjne moga stanowi¢ dobre zrodto utylizacji metanu w przypadku wprowa-
dzenia oplat emisyjnych podobnych do optat za CO,. Dodatkowo pomoga zredukowac koszty
zwigzane z optatami emisyjnymi.
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Rys. 4. Wyniki analizy SWOT dla budowy gazowych uktadow kogeneracyjnych malej mocy
Zrodto: opracowanie whasne

Fig. 4. Results of SWOT analysis for the construction of low-power gas-fired cogeneration systems

Dzigki zasilaniu tanimi biogazami fermentacyjnymi inwestycja w mate uktady kogene-
racyjne moze mie¢ potencjat ekonomiczny w przypadku kompostownikéw czy tez wysypisk
$mieci. Kazda potencjalna inwestycja w uktady kogeneracyjne matej mocy wymaga doktad-
nych analiz techniczno-ekonomicznych w celu zbadania optacalnosci i ryzyka inwestycji.
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Ryzyko inwestycyjne budowy gazowych uktadoéw kogeneracyjnych matej mocy

Stowa kluczowe: energetyka rozproszona, kogeneracja, analiza SWOT, analiza PEST, metan kopalniany

Streszczenie: W celu poprawy jako$ci powietrza w miastach oraz zmniejszania emisji CO, przedsigbiorstwa zachecane
sg do budowy uktadéw kogeneracyjnych, czyli skojarzone wytwarzanie ciepta i energii elektrycznej. Budowa
ukfadéw kogeneracyjnych jest zgodna z ideg zrownowazonego rozwoju, poniewaz skojarzona produkcja energii
i ciepta cechuje sie bardzo wysoka sprawnoscig procesu dochodzgcg do 90%. Do produkcji tych samych ilosci
ciepfa i energii elektrycznej zuzywa sie mniej paliwa niz w przypadku produkcji rozdzielonej. Wytwarzanie energii
w skojarzeniu pozwala na bardziej efektywne wykorzystanie paliw i zmniejszenie globalnej emisji CO,. Polska,
ktéra jest najwigkszym producentem wegla w Unii Europejskiej dzigki wykorzystaniu uktadéw kogeneracyjnych
wykorzystujgcych gaz pochodzacy ze ztdéz wegla kamiennego, moze dzieki nim zmniejszy¢ emisje metanu do
atmosfery, co ma szczegélne znaczenie w przypadku wprowadzenia optat emisyjnych od metanu. Opracowa-
nie przedstawia wyniki analizy ukierunkowanej na identyfikacje ryzyka wystepujacego przy projektach budowy
uktadéw kogeneracyjnych matej mocy dla ré6znego rodzaju przedsigbiorstw. Autor rozdziela istniejgce ryzyko ze
wzgledu na miejsce pochodzenia ryzyka (zrédta zagrozen) oraz przedstawia przestanki do zainstalowania takiego
uktadu. Na koncu autor przedstawia analize SWOT oraz PEST budowy uktadéw kogeneracyjnych matej mocy.
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Zagadnienia surowcéw energetycznych i energii w gospodarce krajowej. Zagrozenia dla bezpieczenstwa...

Investment risks of construction of low-capacity gas-fired cogeneration systems

Keywords: distributed energy, cogeneration, SWOT analysis, PEST analysis, methane

Abstract: In order to improve air quality in cities and reduce CO, emissions, companies are encouraged to build cogene-
ration systems, i.e. the combined production of heat and power. The construction of cogeneration systems is in
line with the idea of sustainable development, since the combined production of energy and heat is characterized
by a very high process efficiency of up to 90%. Less fuel is used to produce the same amount of heat and elec-
tricity than in the case of separate production. Combined heat and power generation allows more efficient use of
fuels and a reduction in global CO, emissions. Poland, which is the largest coal producer in the European Union,
thanks to the use of cogeneration systems using gas from coal deposits, can reduce methane emissions into the
atmosphere, which is particularly important in the event of the introduction of emission fees on methane. The study
presents the results of an analysis aimed at identifying the risks present in the construction projects of low-power
cogeneration systems for various types of enterprises. The author separates the existing risks by the place of
origin of the risk (sources of risks) and presents the rationale for installing such a system. Finally, the author
presents a SWOT and PEST analysis of the construction of low-power cogeneration systems.



