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Zjadamy infrastrukture

olskiemu sektorowi infrastruktury doskwiera szereg powaznych dolegliwosci.

Dwie najwazniejsze z nich, to bardzo wysoki stopien zuzycia technicznego
oraz bardzo wysoka emisyjno$¢ wtasciwa'. Powyzsze stwierdzenia dotyczg w
szczegolnosci energetyki i transportu.

Stopieh zuzycia technicznego od-
zwierciedlany jest przez stopien
dekapitalizacji $srodkéw trwatych. Sto-
pien dekapitalizacji zalezy od stopy
umorzenia $rodkoéw trwatych i od cza-
su zycia instalacji. Ten ostatni parametr
jest absolutnie obiektywny (tzn. nie
poddaje sie zadnym manipulacjom).
Dla przyktadu, aktualny wiek elektrowni
obrazuje rys. 1, na ktérym uwzglednio-
no wszystkie wazniejsze obiekty ener-
getyczne. Z wykresu tego widac¢ wyraz-
nie, ze 40% blokdéw ma ponad 40 lat,
w tym ok. 15% blokéw ma ponad 50
lat, a wiec powinny by¢ natychmiast za-
trzymane i odtgczone od sieci. Blokow
30-letnich i starszych jest ponad 70%.

Jak wspomniano, stopien dekapita-
lizacji zalezy od stopy umorzenia, ktéra
jest wielkoscig umowng (do pewnego
stopnia). Gdyby jako stope umorzenia
przyja¢ stope amortyzacji stosowang w
rozliczeniach finansowych (np. podatko-
wych) to dla elektrowni bytaby ona réw-
na 7%, co oznacza przyjecie ,czasu zy-
cia” elektrowni na 14,29 roku — przy ta-
kim zatozeniu nasze elektrownie bytyby
zdekapitalizowane w 94,38%. Technicz-
nie jest to oczywiscie absurdalne (nota
bene dla reaktorow jgdrowych stopa ta
wynosi 14%, co oznaczatoby ,czas zy-
cia” rowny 7,2 rokul).

Jesli postuzyc¢ sie stopg amortyza-
cji stosowang w ogélnym przypadku
obiektow inzynierskich, tzn. 4,5% od-
powiadajaca ,czasowi zycia” 22,2 ro-

ku, to stopien dekapitalizacji wyniostby
92,14% (rys. 2).

Bardziej realistyczne jest przyjecie
czasu zycia elektrowni na 30 do 50 lat
(powyzej 50 lat bytoby juz zupetnym ab-
surdem). Oznacza to stopy umorzenia
od 3,33% do 2% i odpowiednio stopien
dekapitalizacji od 88,10% do 68,01%. A
wiec nawet w najbardziej optymistycz-
nym przypadku naprawde dramatyczny.

W istocie problemem polskiej elek-
troenergetyki jest nie tylko dramatyczny
stopien jej dekapitalizacii, jeszcze wiek-
szym problemem jest ujemna stopa re-
stytucji mocy, to znaczy fakt, ze poziom
dekapitalizacji nie maleje, lecz rosnie
(dotyczy to catej infrastruktury).

W pierwszym przyblizeniu osiggnie-
cie w 2030 r. poziomu ,wyzerowania”
dekapitalizacji istniejgcych mocy (od-
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budowy potencjatu) wymagatoby stopy
inwestycji dwukrotnie wyzszej niz stopa
amortyzacji srodkow trwatych. Na razie
(to znaczy przy obecnym trendzie i sta-
nie regulacji) wydaje sie to catkowicie
niemozliwe.

To wszystko, co powiedziano na te-
mat elektrowni, odnosi sie takze do sie-
ci elektroenergetycznych (dekapitaliza-
cja ~ 58%), cieptownictwa (dekapitali-
zacja ~ 63%), gazownictwa i transpor-
tu kolejowego.

Oba problemy — dekapitalizacja in-
frastruktury i koniecznos¢ redukcji emi-
sji CO, wymagajg ogromnych inwesty-
cji. Poziom tych inwestycji rowny jest
ok. 16 mid €/rok i poréwnywalny jest z
0golnym poziomem wszystkich inwesty-
cji krajowych, ktére wynoszg obecnie ok.
74 mid €/rok. Oznacza to wzrost inwe-
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Rys. 1. Charakterystyka wiekowa polskich elektrowni

Zrédfo: Opracowanie wtasne na podstawie danych z internetu

1) Emisyjno$¢ wiasciwa mierzona jest w jednostkach masy CO, na jednostke produktu lub ustugi, np. kg CO,/MWh lub kg CO,/tkm.
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stycji 0 ok. 20%. Jest to niezwykle po-
wazne zadanie, poniewaz oznacza wie-
lokrotne zwigkszenie wysitku inwestycyj-
nego podsektorow.

W tym momencie pojawia sie py-
tanie, czy takie zwiekszenie inwestycji
jest mozliwe z punktu widzenia uwa-
runkowan finansowych (potencjat ka-
pitatowy) i materialnych (potencjat wy-
konawczy). W praktyce mozna uznac,
ze 0 mozliwosci przeprowadzenia Pro-
gramu Inwestycyjnego, zwanego row-
niez Programem Redukcji Emisji, zde-
cyduje mozliwos¢ uruchomienia $rod-
kow finansowych. Potencjat wykonaw-
czy o podobnej skali uruchamiany byt
juz w powojennej Polsce kilkakrotnie,
poczynajac od 6B-letniego Planu Odbu-
dowy Kraju, a konczac na wielkich pro-
gramach inwestycyjnych lat 60. (7 546
MW) i 70. (9 815 MW) - rys. 6.

Tak wiec podstawowym staje sie
pytanie 0 mozliwos¢ zgromadzenia nie-
Zbednych funduszy inwestycyjnych. Jest
oczywistym, ze srodki wtasne, ktory-
mi dysponujg przedsiebiorstwa ener-
getyczne, a w tym cztery polskie grupy
inwestycyjne, sg dalece niewystarczajg-
ce. Oceniajgc wartos¢ tych grup na 16
mlid € (wedfug szacunku 5 x EBITA) do
20 mld € (wedfug szacunkowej wyceny
gietdowej) mozna liczy¢ na uplasowanie
na rynku euroobligacji od 4+5 mld €.

Biorac pod uwage konieczno$¢ min.
20% udziatu wtasnego w inwestycji w
modelu ,project finance”, zgromadzo-
ne $rodki umozliwityby uruchomienie
naktadéw inwestycyjnych na poziomie
20+25 mid €. Niestety, 20% equity wy-
daje sie zatozeniem zbyt optymistycz-
nym, blizsze rzeczywistosci jest equity
30%, a to automatycznie redukuje inwe-
stycje do poziomu 13+17 mid €. Pod-
kresli¢ nalezy, ze dotyczy to inwestycji
w zrédfa, sieci dystrybucyjne, obstuge
klienta (dzisiaj kompletnie ignorowang),
infrastrukture IT oraz — last but not least
—w efektywno$¢ energetyczna. Tak na-
szkicowany program inwestycyjny wy-
maga ok. 50 min € naktaddw overnight
(bez kosztow kapitatu) do 2020 r. i dru-
gie tyle do 2030 .

Tak wyglada analiza strony popyto-

Zréato: Opracowanie wiasne

Zrédto: Szacunki wiasne
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Rys. 2. Stopien technicznej dekapitalizacji zrédet energii elektrycznej w Polsce
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Rys. 3. Szacunek stopnia dekapitalizacji srodkéw trwatych

wej tzn. mozliwego potencjatu uzyska-
nia $rodkéw kredytowych, (absorpciji).
Z drugiej strony przeanalizowac trzeba
podaz ofert kredytowych tzn. mozliwy
potencjat emisji Srodkéw kredytowych.
Zapotrzebowanie na srodki inwesty-
cyjne w infrastrukturze, ktére wynosi ok.
160 mid € do 2020 r., a w tym 50 mld
€ potrzeb elektroenergetyki, porownacé
trzeba z aktualnym zaangazowaniem
kredytowym wszystkich bankéw w Pol-
sce. Zaangazowanie to wynosi 30 mid €
w kredytach inwestycyjnych i 100 mid €
w kredytach konsumpcyjnych.
Proporcja inwestycji do konsumpgji
jest znamienna i w duzym stopniu wy-
jasnia dramatyczny stan polskiej infra-
struktury. Jest ona po prostu, kawatek
po kawatku, systematycznie zjadana.
Wiekszos¢ bankow w Polsce to sie-
ciowe banki zagraniczne, dlatego nie
cierpig one na brak dostepu do zrédet
finansowania. Innymi stowy aktualna

struktura zadtuzenia nie wynika z bra-
ku podazy kredytéw lecz z braku popy-
tu na nie. Popyt to rozsgdne, uzasad-
nione, wykonalne — a jednym stowem
,bankowalne” — projekty inwestycyjne.
Tylko takie liczg sie naprawde, wszyst-
kie inne to tylko piarowska piana, ktéra
nigdy nie trafia na stoty komitetow kre-
dytowych. Pamietajmy, ze cho¢ wnioski
opracowywane sg w Polsce, to decyzje
podejmowane sg w miedzynarodowych
centralach zagranica, w Holandii, Frangjj,
Niemczech, Wtoszech, itd. Oznacza to
tylko tyle, ze wnioski te spetnia¢ muszg
miedzynarodowe kryteria. Tylko i az tyle!

Konkluzja z powyzszych rozwazan
jest dos¢ przykra. Polski sektor finan-
sowy mogtby w ostatecznosci sfinali-
zowac Polski Program Inwestycyjny In-
frastruktury rownowazny w istocie z Pol-
skim Programem Redukcji Emisji, ale by-
toby to wyzwanie niezwykle trudne, eks-
tremalnie wymagajgce i, co najwazniej-
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Zrédfo: Szacunki wiasne

Rys. 4. Inwestycje w infrastrukture

sze, bez zadnych wiarygodnych gwa-
rancji powodzenia.

Dlatego niezbednym jest wykreowa-
nie odpowiedniego klimatu proinwesty-
cyjnego, stworzenie odpowiednich me-
chanizmow finansowania, ucywilizowa-
nie fundamentow tych wszystkich in-
westycji na rynku. Albowiem w prakty-
ce znamy tylko dwa modele owocujgce
inwestycjami: totalitarny socjalizm (czyli
centralne planowanie) i liberalny kapita-
lizm (czyli rynek wolny, cho¢ gdzienie-
gdzie regulowany). Tertium non datur
(trzecia droga nie istnieje).

Widac¢ stad wyraznie, ze Program
nie moze zostac zrealizowany nawet
w najbardziej optymistycznym i progre-
sywnym modelu finansowania trady-
cyjnego, tzn.: equity (np. eurobondy) +
dtug (np. kredyt).

Niezwykle grozne sg dwa mity.
Pierwszy, przekonujgcy, ze sprawe za-
tatwi monopol. Jest to ewidentna nie-
prawda. Monopol majg Polskie Linie Ko-
lejowe, monopol ma Polskie Gérnictwo
Naftowe i Gazownictwo, monopol ma
PSE-Operator, lokalne monopole majg
sieci dystrybucyjne i nie ma to najmniej-
szego wptywu na programy inwestycyj-
ne tych przedsiebiorstw. Wrecz przeciw-
nie, dla monopolisty sytuacja trwatego
niedosytu dla oferowanego przez nie-
go produktu lub ustugi jest ze wszech
miar korzystna — bo zwieksza jego pa-
nowanie nad bezbronnymi konsumen-
tami catkowicie pozbawionymi wyboru.
Tylko dla ilustracji przypomne rozwaj te-
lekomunikacji od stanu, w ktorym abo-
nent btagat u monopolisty o przytacze-
nie, do stanu wrecz przeciwnego, gdy
wielu operatoréw prosi abonenta by byt
taskawy pozwoli¢ sie przytaczyc.
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Rys. 5. Inwestycje w elektroenergetyke

Drugi mit przekonuie, ze nie potrzeb-
ne sg zadne specjalne dziatania. ,Wy-
starczy” podnies¢ ceny, zrealizowac te
inwestycje, ktore da sie uruchomi¢ w
ramach realnego potencjatu kredyto-
biorcow, a potem ,sie zobaczy”. Pro-
blem polega na tym, ze potem moze
juz by¢ nic nie widac, bo po wykorzysta-
niu starych nowe mechanizmy ,zostang
na spalonym”, a i odbiorcy moga lokali-
zowac sie zagranica (w slangu nazywa
sie to carbon leakage, tzn. ucieczkg pro-
dukgji tam, gdzie emituje sie za darmo).
Ostrzegam przed takim eksperymentem,
bo moze on zakonczyc¢ sie Smiertelnym
zejsciem pacjenta.

Dla porzadku i spokoju sumienia na-
lezy dodac, ze kapitat komercyjny kosz-
tuje (dtug ok. 7-8%, equity 15-17%) i ta-
kich zwrotow bedzie oczekiwat inwe-
stor. Prosze sprobowac, jakie to sg kosz-
ty przy 20 letnim kredycie i relacji d/e
=70/30 (dtug/equity). Mnie wychodzi
370% samych odsetek i dywidendy. Bar-
dzo to drogie przedsiewziecie.

Poniewaz Program w tradycyjnym
mechanizmie kredytowania nie moze
nie zosta¢ zrealizowany — oznaczato

by to zapas¢ energetyczng gospodar-
ki — to trzeba zaproponowac, opraco-
wac, uruchomic i zrealizowac inny spo-
sOb jego sfinansowania odbiegajacy nie-
co od tradycyjnego. Sposob ten, choé
bardziej nowatorski, nie jest komplet-
nie nieznany i stosowany juz jest w nie-
ktérych szczegdlnych obszarach elek-
troenergetyki, a mianowicie w podseg-
mencie zrodet odnawialnych (zielone
certyfikaty) i Zrodet skojarzonych (cer-
tyfikaty czerwone i zotte).

Proponowany mechanizm (btekit-
ne certyfikaty) zapewnia regularny i w
petni kontrolowany doptyw srodkéw in-
westycyjnych o najnizszym mozliwym
koszcie kapitatu — w istocie bliskim ze-
ru. System btekitnych certyfikatow wy-
korzystuje czesciowo juz istniejgce zapi-
sy w Dyrektywie Energetycznejiw Pra-
wie Energetycznym, a mianowicie me-
chanizm przetargu (aukgcji) na nowe mo-
ce. Wymaga jednak pewnej nowelizacji
Prawa dla zapewnienia sprawnosci je-
go dziatania i ustalenia kosztow admi-
nistracyjnych.

System ten nie jest oczywiscie
panaceum. Do innych celéw trze-
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Rys. 6. Historia inwestycji w zrédta systemowe

Zrédio: Opracowanie wiasne na podstawie danych z internetu
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ba dopasowac inne rozwigzania np.
do efektywnosci energetycznej bia-
te certyfikaty, do podsektorow regulo-
wanych (przesyt, dystrybucja, ciepto
i przez pewien jeszcze czas gaz) tary-

fy oparte na zwrocie z kapitatu pracu-
jacego (pracujgcych srodkéw trwatych)
i wykorzystujgce technike benchmar-
ku (krytycznego porobwnywania efek-
téw). Poprawi¢ i usprawni¢ nalezy sys-

temy wspierajgce OZE i kogeneracje.
Trzeba tez bedzie znalez¢ rozwigzanie
dla CCS-u i atomowek, bo rynek ich nie
obroni. O

Rozmowa z prof. Krzysztofem Zmijewskim, sekretarzem generalnym Spotecznej Rady do spraw Narodowego Programu Redukgii Emisii I

Oni W|edzq jak obliczy¢ CO,

— nowe rozwiqzanie Brytyjczykéw

Wielka Brytania, jako pierwsze
panstwo w Europie, przyjeta usta-
we Climate Change Akt, czyli usta-
we o zmianie klimatu.

W ustawie tej Brytyjczycy ustalili
m.in. swoje cele redukcyjne, w bardzo
odlegtej perspektywie, bo az do 2050
r. z odpowiednimi kamieniami milowy-
mi w latach 2020 i 2030 oraz z odpo-
wiednim mechanizmem, ktoéry ma to
kontrolowac i nadzorowac. Jest to me-
chanizm budzetu emisji CO,.

Brytyjczycy majg dwa budzety.
Jeden, to normalny znany nam bu-
dzet Panstwa, a drugi to budzet emi-
syjny. Jak to wyglada w praktyce?

Dziata to tak, ze pienigdze z budze-
tu emisyjnego rozdzielone sg do po-
szczegolnych dziatéw i resortow tak
jak dziata to w normalnym budzecie.
Budzet emisyjny przygotowuje specjal-
ne ciato Climate Change Committee.
Przygotowuje on projekt budzetu ga-
z6w cieplarnianych, nastepnie jest on
procedowany przez Rzad, a pdzniej
prezentowany w parlamencie. Ro6zni-
ca w stosunku do normalnego budzetu
polega na tym, ze ministerstwem pro-
wadzgcym budzet nie jest minister-
stwo finanséw tylko Energy and Clima-
te Change Department, czyli Minister-
stwo Energii i Zmian Klimatu.

Climate Change Committee two-
rza eksperci, podobnie jak naszg
Spoteczng Rade Narodowego Pro-
gramu Redukcji Emisji.

Tak, réznica polega jednak na tym,
ze CCC sktada sie tylko z o$miu spe-
cjalistéw, wspieranych przez 35 osobo-
wa grupe wysoko wykwalifikowanych
fachowcow. W przeciwienstwie do na-
szej SRNPRE, nie pracujg spotecznie.

Brytyjczycy stworzyli specjalny
program komputerowy sprawdzaja-
cy mozliwosci redukciji emisji. Jak
on dziata?

Energy and Climate Change De-
partment postanowito sprawdzi¢ czy
ich ambitny cel redukcji, wynoszacy
80% do 2050 r. - przypomne, zapisa-
ny jako ustawa, a nie deklaracja poli-
tyczna - jest mozliwy do zrealizowania i
jakimi sposobami mozna go osiggngc.

W tym celu stworzono specjalny
program komputerowy, ktory pokazuje
konsekwencje zmiany proporcji w mix
-ie energetycznym, oraz zachowan w
uzytkowaniu koncowym i dziatan re-
dukujgcych zuzycie energii i emisje.
Program pozwala na ,gre” wskaznika-
mi wykorzystania réznych zrédet ener-
gii w réznych proporcjach, np. wiecej
energii z wegla, a mniej stonecznej, al-
bo przewaga energii z oze i gazu, bez
wegla. Mozna réowniez ,ustawi¢” duzy
lub maty popyt na energie i podobnie
efektywnos¢, a nastepnie zobaczy¢ jak
taki uktad wptywa na produkcje, kon-
sumpcje na energy mix i ostatecznie
na poziom emisji. Kazda taka zmiana
przektada sie na wynik w postaci wy-
kresow warstwowych produkciji ener-
gii, konsumpcji energii i emisji gazow.

Czy program zostat juz catkowi-
cie dopracowany?

Jedyna rzecz jakiej program nie po-
siada to mechanizm dajgcy mozliwos¢
wyliczenia kosztow jakie ponosi¢ be-
dzie spoteczenstwo i prognozowanych
cen energii (dla catego bilansu energii
lub tylko dla energii elektrycznej).

Autorzy tego programu zapewnia-
ja, ze cze$¢ ekonomiczna zostanie do-
budowana. Warto podkresli¢, iz pro-
gram daje mozliwos¢ stworzenia pra-
wie nieskonczonej liczby mozliwych
scenariuszy dotyczgcych emisji CO,
w przysztych latach, przy zastosowa-
niu réznych zrédet energii w roznych
proporcjach.

Jak dtugo trwaty prace nad tym
projektem?

Nad tym przedsiewzieciem praco-
wato przez poét roku 10 specjalistow.
Istnieje spora szansa na przedstawie-
nie tego rozwigzania polskiemu rzgdo-
wi, jezeli ten wyrazi takg wole. Jestem
pod ogromnym wrazeniem tego roz-
wigzania, jego profesjonalizmu i dale-
kosieznego spojrzenia wykraczajgce-
go poza ,kadencyjnos¢” polityczng,
co niestety jest naszg chorobg. Wy-
daje sie, ze rzeczg nieunikniong jest
przyjecie aktu prawnego takiego jak
Climate Change Akt, tak aby dziata-
nia zwigzane z politykg redukcji emisji
miaty sens i przynosity w przysztosci
wymierne efekty. O

Rozmawiata: Dorota Kubek




