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Wstep

Inwestycjami w innowacyjne zrodta wytworcze energii elektrycznej
zainteresowani s3 indywidualni inwestorzy jak i firmy o ugruntowanej
pozycji na rynku. Roznig ich cele, ktore wynikajg z zatozen profilu ich
dzialalnosci. Jedni potrzebuja energii elektrycznej na wlasny uzytek, nie
dostrzegajac koniecznosci sprzedawania jej ewentualnego nadmiaru. Inni po
jej wygenerowaniu, skupiajg si¢ gtéwnie na jej sprzedazy. Cechg wspolng ich
dziatan jest ch¢¢ ograniczenia do niezbednego minimum ryzyka zwigzanego
z inwestycjami w zrodta wytworcze. Istnieje szereg metod jego
rozpoznawania i w zaleznosci od prawidtowego poznania zagrozen, znane sg
mechanizmy przeciwdziatania im. Zakres kazdej z metod oceny ryzyka jest
zawezony do pewnego stopnia, gdyz istnieje wiele jego rodzajow. Z tego
powodu podjeto probe odpowiedzenia na pytanie, czy istnieje mozliwos¢
stworzenia efektywnej w warunkach krajowych metodyki oceny ryzyka
inwestowania
w innowacyjne zrodta wytworcze energii elektrycznej, a jesli tak, to w jakiej
formie powinna by¢ ona zrealizowana?

1. Funkcje makroekonomii

Wspodlczesna makroekonomia, skupia si¢ na badaniu zbiorczych
prawidtowosci wystepujacych w gospodarce. Powszechnie wystepuje
przekonanie, ze prawidlowosci obowigzujace w gospodarce nie dajg si¢
wyjasni¢ sumg zachowan indywidualnych podmiotow gospodarczych.
Wynika to z zlozonych relacji wystepujacych miedzy nimi, co realnie
wplywa na ksztalt zjawisk gospodarczych. Wyklucza to tezg, ze mozna
stworzy¢ modelowa metodyke oceny ryzyka opierajacej si¢ na badaniach
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szeregu réznych firm inwestycyjnych dzialajacych w  obszarze
innowacyjnych zrodel wytworczych energii elektrycznej. Mimo tego juz
wstepna analiza materialow, zwraca uwage na fakt, ze stosujac uogélnienia
zachowan poszczegélnych inwestor6w na rynku innowacyjnych zrddet
pozyskiwania energii w skali mikro!, mozna zauwazy¢ pewne ogolne
prawidtowosci na poziomie ogdlnoswiatowej gospodarki.

W 1973 roku wybucht kryzys energetyczny, ktérego efektem byt
skokowy wzrost cen ropy naftowej. Mialo to przetozenie na ceny pozostatych
paliw
1 odbilo si¢ na wszystkich galeziach gospodarki w panstwach wysoko
uprzemystowionych. Od tamtego czasu nastapit znaczacy rozwoj techniki i
na znaczeniu zyskaly aspekty ochrony $rodowiska. Wszystko to przetozyto
si¢. na wzmozone zainteresowanie innowacyjnymi zrodtami oraz
technologiami pozyskiwania elektrycznej energii. W$rdod innowacyjnych
zrodet wytworczych energii elektrycznej najbardziej rozpowszechnionymi w
chwili obecnej sg odnawialne zrodta energii elektrycznej (OZE).

Analiza zwigzkéw przyczynowo — skutkowych miedzy roéznymi
zjawiskami zwigzanymi z inwestycjami w OZE, moze przyczyni¢ si¢ do
prognozowania tendencji rozwojowych catego systemu gospodarczego.
Prawdopodobne jest, ze do interpretacji wynikow takiej analizy, potrzebne
bedzie zastosowanie innych sposobow pomiarow, innych formalizmow
matematycznych 1 innego stylu mys$lenia. Wydaje si¢ wigc, choé
teoretycznie, ze mozliwe jest uzasadnienie postawionej tezy. Pomocne w tym
zakresie moga by¢ interpretowane na uzytek tej publikacji w sposob ogdlny i
indywidualny, funkcje makroekonomii.

2. Funkcja teorio-poznawcza

W przypadku oceny ryzyka w zakresie zrodet pozyskiwania energii
elektrycznej, w ujgciu makroekonomicznym istotne moga by¢ miedzy innymi
informacje dotyczace:

a) produkcji krajowej energii elektrycznej,

b) stosunku zuzycia do produkcji energii,

c) perspektyw rozwoju zrodet wytworczych energii,

d) rozmieszczenie instalacji OZE na terenie kraju,

e) gléwnych obszarow ryzyka i odpowiadajacych im kategorii,
f) uznanych metod oceny ryzyka itd.

'R. Spiewak, Mikroekonomiczne ujecie analizy ryzyka inwestowania w alternatywne #rédia
wytwarzania energii elektrycznej, Zeszyty Studenckie Wydziatu Ekonomicznego ,,Nasze
Studia”, 8/2017, Wydawnictwo Uniwersytetu Gdanskiego, Sopot 2017, s. 62.
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Funkcja teorio-poznawcza ma za cel poznaé, opisaé, wyjasnic
i przewidzie¢ prawidtlowos$ci. Energia elektryczna jest uzyskiwana w wyniku
przetwarzania surowcOw energetycznych, takich jak np.: wegiel, gaz ziemny,
czy ropa naftowa oraz w mniejszym stopniu z OZE. W kraju elektrownie
wykorzystujag W zdecydowanej wigkszosci, jako zrodlo energetyczne wegiel

kamienny i brunatny. Stosunek ten obrazuje przedstawiona ponizej tabela.

Tab. 1. Struktura produkcji energii elektrycznej w skali kraju

Elektrownie | Elektrownie . . Elektrownie
. Elektrownie | Elektrownie .
zawodowe na | zawodowe na | Elektrownie wiatrowe
zawodowe zawodowe .
weglu weglu przemystowe i inne
. gazowe wodne .
kamiennym | brunatnym odnawialne
46% 27% 7% 6% 2% 12%

zrddto: Opracowanie wlasne na podstawie raportu PSE S.A. — stan na grudzien 2018 roku

Pozyskanie energii niezaleznie z jakiego zrodia, nie jest zadaniem ani
tatwym, ani bezproblemowym. Wigze si¢ to z poniesieniem kosztow
finansowych i spotecznych, a takze z ingerencja w $rodowisko oraz
rozwigzywaniem trudnych kwestii technicznych. Zuzycie energii jest
wprawdzie prawie bilansowane z produkcja, co mozna zaobserwowaé na
rysunku 2, ale stosunek ten moze zosta¢ zachwiany. Wplyw na to ma
przynajmniej kilka czynnikdw. Ws$ré6d nich wymieni¢ mozna m.in.:
intensywny rozwoj gospodarczy, wyshuzong technologie wytwarzania
energii, zalecenia $rodowiskowe, nieefektywne dzialania polityczne, czy
duze, nieprzewidziane awarie blokow energetycznych.

Znaczna liczba duzych jednostek wytworczych w kraju jest przestarzata.
Technologia wytwoércza oparta jest w nich na blokach parowych o
parametrach podkrytycznych, charakteryzujgcych si¢ niskg sprawnosciag o
wysokiej emisyjnosci. W najblizszych latach niektore z istniejacych blokow
energetycznych, musza by¢ poddane modernizacji lub zosta¢ wycofane
z Krajowego Systemu Energetycznego. Modernizacja sprawi¢ musi, ze
sprawnos$¢ energetyczna z poziomu 30 — 35% wzrosnie do poziomu 50 —
55% aby sitownie dostosowane zostaly do nowych wyzwan ekologicznych.
Zastapi¢ je muszg w okresie najblizszych kilkunastu lat bloki parowe na
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Rys. 2. Produkcja i zuzycie brutto energii elektrycznej w Polsce

zrodto: Opracowanie wilasne na podstawie: B. Zaporowski, Przysztosciowe technologie
wytwarzania energii elektrycznej w Polsce, Przeglad Elektrotechniczny, nr 5/2015,
Wydawnictwo SIGMA-NOT, Warszawa 2015, s. 188

parametry nadkrytyczne, o lacznej mocy ok. 7000 — 9000 MW?. Jest to
warunek konieczny, aby strategicznym paliwem dla elektrowni systemowych
w Polsce byt nadal wegiel kamienny i brunatny. Planowane budowy
1 rozbudowy elektrowni oraz jednostek wytworczych w kogeneracji, w skali
kraju zaprezentowano na rysunku 2. Przyszloscig energetyki weglowej,
w zgodnej opinii wielu fachowcow jest technologia IGCC (ang. integrated
gasification combined cycle), czyli technologia bloku gazowo — parowego ze
zintegrowanym zgazowaniem wegla. Z chwilg zaniechania przydzialu
bezplatnych uprawnien do emisji CO;, ktore ma nastgpi¢ po roku 2030,
wydaje si¢, ze konieczny bedzie udzial energetyki jadrowej w Krajowej
produkcji energii elektrycznej. Jednak mozliwo$¢ realizacji tego programu
moze by¢ niezwykle trudna. Niekorzystny stosunek ceny gazu ziemnego do
jednostki wytworczej energii elektrycznej oraz sytuacja polityczna w
stosunkach polsko — rosyjskich sprawia, ze zainteresowanie inwestycjami

’ B. Zaporowski, Przysztosciowe technologie wytwarzania energii elektrycznej w Polsce,
Przeglad Elektrotechniczny, nr 5/2015, Wydawnictwo SIGMA-NOT, Warszawa 2015, s. 188,
190, 191.
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zwigzanymi z budowg kondensacyjnych elektrowni gazowo — parowych
opalanych gazem ziemnym jest znikome. Nie znaczy to jednak, ze
zaniechano rozwijania tego rodzaju wytwarzania energii elektrycznej.
Zatozenia Polskiej Polityki Energetycznej do 2040 roku przewiduja udziat
OZE na poziomie 21% brutto. Ministerstwo Energii w projekcie zapowiada
rezygnacj¢ z rozbudowy sitowni wiatrowych na ladzie, ktére ma zastgpic¢
fotowoltaika, a od 2026 roku morskie farmy wiatrowe®. Wsparcie dla
energetyki prosumenckiej w gospodarstwach domowych zwigzanej z
systemami  fotowoltaicznymi, = matymi  elektrowniami  wodnymi,
mikrobiogazowniami oraz mikrokogeneracja o zainstalowanej mocy
elektrycznej do 40 kW ma sprawi¢, ze stanowi¢ ona begdzie docelowo okoto
Y energii z OZE.
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Rys. 2. Planowane budowy i rozbudowy jednostek wytworczych duzych
mocy w Polsce

zrodlo: Opracowanie wlasne na podstawie: Budowane i planowane elektrowni — Rynek
energii elektrycznej (http://www.rynek-energii-elektrycznej.cire.pl)

® Serwis Informacyjny CIRE 24, Ministerstwo Energii przedstawilo projekt polityki
energetycznej do 2040 r., Centrum Informacji o Rynku Energii, dostep 23.11.2018.
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Najwicksze zaggszczenie planowanych inwestycji jest przewidziane
w wojewodztwie §laskim. OZE to energia; stoneczna, wodna, geotermalna,
wiatru, pradow morskich, ptywow, falowania, jak i cieplna oceanu, a takze
biopaliwa tj.: biomasa, biogaz. Ich zasoby uzupelniajg si¢ w naturalnych
procesach, co praktycznie pozwala traktowac je jako niewyczerpalne. Zasoby
odnawialne umozliwiaja pozyskiwanie energii z jej rozproszonym
wytwarzaniem. Na rysunku 3 zostata pokazana mapa rozmieszczenia
instalacji OZE na terenie kraju. Wigze si¢ z tym pojecie hybrydowych
systemOw wytworczych?. Jest to polaczenie réznych technologii OZE,
konwencjonalnych technologii wytwarzania energii elektrycznej, zasobnikow
energii oraz zlozonych systeméw nadzoru i sterowania.

Farmy wiatrowe

Duze elektrownie wodne
Elektrownie biogazows
Produkcja biokomponentdw
i biopaliw

Wspdtspalanie biomasy
Elekirownie biomasowe
Zakiad termicznej utylizacji
odpadow kemunalnych
Instalacje fotowoltaiczne

® P00 0000

Rys. 3. Mapa rozmieszczenia instalacji OZE na terenie kraju

zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie: F. Delezynski, Odnawialne Zrédta energii, Pomoc
dla inwestorow

Kazda inwestycja w OZE jest specyficzna, ale w pewnych obszarach
tematycznych zwigzanych z realizacja przedsigwzigcia mozna wyznaczy¢

* J. Paska, M. Satek, T. Surma, Wytwarzanie energii elektrycznej i ciepla w systemach
hybrydowych, Wiadomosci Elektrotechniczne, nr 12/2005, Wydawnictwo SIGMA-NOT,
Warszawa 2005, s. 3-13.
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ryzyka wspolne dla kazdej inwestycji
przyktadowe obszary ryzyka i odpowiadajace im kategorie. Jest to
poczatkowe stadium tworzenia listy kontrolnej ryzyka.

Tab. 2. Przykladowe obszary ryzyka i odpowiadajace im kategorie

W tabeli 2

przedstawiono

OBSZAR
RYZYKA KATEGORIE RYZYKA
Dostepnosé ,
Finansowanie érodﬁéw Wzrost kosztow Ptynnos¢ finansowa
» finansowana
unijnych
Rynki Inflacja i kursy Koszty ubezpi ,
finansowe walut 0szty ubezpieczen
Finansowe Zyski Wartos$¢ rezydualna
Mozliwos$ci
Niska podaz t:;g?g:;; Sprzedaz ene.rgii KonkurenCJ:a -
Przychody surowca energii | elektrycznej — technologie,
. fluktuacje cen | podmioty trzecie
produktow
ubocznych
. Pozwolenie na
Planowanie harIr\TII?)% lgg;am Pozyskanie‘lub budowe. Prgwo
i odstagpienie wla§noé01 Wady Qrawne
przygotowanie | Tryb realizacji pr%gﬁg;o gruggé‘;,vz'jznne Hmow
projektu administracyjne
R Interwencja Zmiana strategii
polityczne polityczna
Niezgodnosé¢ Zmiany
Ryzyko prawne realizacji otoczenia Regulacje srodowiskowe
i regulacyjne inwestycji prawnego i podatkowe
Z wymaganiami ogolnie
Jakos¢ prac
budowlano —
montazowych Niewybuchy,
i materialow, odkrycia
Bezpieczenstwo Protesty transport archeologiczne
Budowa F higiena pracy, i Zadania grup kIUCZOW¥Ch
katastrofa nacisku elementow
budowlana ' Probny rozruch Historyczne
i testy instalacji | zanieczyszczenia
Odbior prac Warunki
budowlano q
montazowych pogodowe

® J. Stobosz, R. Ziomko, Analiza ryzyka dla projektéw budowy instalacji termicznego
przeksztatcania odpadéw, Ministerstwo Rozwoju Regionalnego, Warszawa 2010, s. 6.
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Kwalifikacje
pracownikow Lancuch
Sprzeniewie- dostaw —
rzenie logistyka, .
pracownicze, dostawy Warunki
kradziez mediow Emisja pOgOd."VkVte’ bledy
i wandalizm zanieczyszczen, av?/;?{g moavsvze n
Eksploatacja Niska jako$¢ sprzedaz urz dzeﬁy
Absencja surowca, ustug produktow 4 4 ’1
pracownicza kooperantow. ubocznych z atrezre;1c1)1ra ;r?]g ©
Niedotrzimanie ; sabc):taz
warunkow
Strajki UMOWY przez
firmy
zewnetrzne.
Kolizje
z ptactwem,
ubytki
Hatas, zapach, w $ciezkach
Srodowisko | migotanie cieni, | dla zwierzat, Zmiany w krajobrazie.
wibracje niszczenie tras
ryb
wedrownych
itd.

zrodto: Opracowanie wilasne na podstawie: J. Stobosz, R. Ziomko, Analiza ryzyka dla
projektéw budowy instalacji termicznego przeksztalcania odpadow, Ministerstwo Rozwoju
Regionalnego, Warszawa 2010 oraz R. Spiewak, P. A. Wesotowska, Types of Risks in the
Process of Investing in Renewable Electric Energy Sources, Acta Energetica, vol. 4, no. 29,
Gdansk 2016

Podejmowanie decyzji jest obcigzone pewng formg ryzyka, ale takze nie
przewidzianymi ekonomicznymi. Warunkiem

koniecznym podjecia wlasciwej decyzji jest oszacowanie wielko$ci ryzykas.

wcezesniej  korzysciami

Do tego celu shuza rézne metody oceny ryzyka. Wyrdznia si¢ nastgpujace

metody jego oceny:

a) korygowanie efektywnosci — uwzgledniajace ryzyko przez narzuty
procentowe wybranych parametréw, najczesciej przy zastosowaniu stopy
dyskontowej obejmujacej ryzyko,

b) analiza wrazliwosci — skupiajaca si¢ na wpltywie zmiany wybranych
parametréw na oplacalnos¢,

c) analiza scenariuszy — rozszerzenie analizy wrazliwosci, ktora uwzglednia
zarbwno wrazliwos¢ warto$ci biezacej netto (NPV - ang. net present
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value) warta zmiany elementow sktadowych jak i prawdopodobny zakres
ich wartosci,

d) probabilistyczno-statystyczne — wykorzystujace odchylenie standardowe
1 wspotczynnik zmiennosci,

e) symulacyjne — badajagce wplyw zmiany wielu parametrow przy
zastosowaniu symulacji typu Monte Carlo,

f) drzewa decyzyjnego - graficzna metoda wspomagania procesu
decyzyjnego,

g) FEMA — stuzy do analizy potencjalnych rodzajow i skutkow zdarzen
w formie mapy.

Analitycy opracowuja wlasne metody oparte czesto na skomplikowanych

modelach matematycznych. Szereg z nich jest nie rozpowszechnianych, gdyz

daja przewage konkurencyjng. Wyzej wymienione s3 szeroko opisane

w literaturze®’.

3. Funkcja aplikacyjna

W makroekonomii funkcja aplikacyjna dostarcza wskazowek
w zakresie ksztaltowania proceséw gospodarczych oraz przestanek dla
polityki prowadzonej przez panstwo. Uogdlniajac z perspektywy tej
publikacji, powinna zwraca¢ uwage na rodzaje ryzyka otoczenia dalszego i
blizszego,
a takze ryzyka organizacji i instrumentu finansowego. Te ogo6lnikowo
skategoryzowano na rysunku 4. Zasob tych informacji na poziomie firmy,
korporacji, czy regionow umozliwi przetozenie na zagrozenia dla calej galezi
gospodarki w skali makroekonomicznej, zwigzanej z wytwarzaniem energii.
Ryzyko to wszystkie czynniki rzutujace na efektywno$¢ inwestycji, jakie sa
zidentyfikowane, a takze ich poziom na jakim czynniki te moga wystapi¢
1 oszacowane prawdopodobienstwo. Znajomo$¢ tych zagadnien moze
wplyna¢ na ksztattowanie polityki prowadzonej przez panstwo.

4. Funkcja Swiatopogladowa

® J. Michalak, Wybrane metody wspomagajgce podejmowanie decyzji inwestycyjnych
w energetyce, Polityka Energetyczna — Energy Policy Journal, tom 16G, Zeszyt 4G, Instytut
Gospodarki Surowcami Mineralnymi i Energiag PAN, Krakow 2013.

"'S. Ostrowska, Metody oceny ryzyka w projektach inwestycyjnych, Zeszyty naukowe

nr 649/2004, Wydawnictwo Akademii Ekonomicznej w Krakowie, Krakow 2004.
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https://pl.wikipedia.org/w/index.php?title=Proces_gospodarczy&action=edit&redlink=1

Zrozumienie zjawisk gospodarczych pozwala na formutowanie sadow
wartosciujacych dotyczacych celow i1 pozadanych stanow gospodarki. Ogrom
spraw okoto inwestycyjnych zwigzanych z wytwarzaniem energii |
zaleznosci gospodarczych krajowych 1 zagranicznych oraz politycznych, jest
tak duzy, ze wymagana bylaby olbrzymia praca poznawcza. Konieczna zdaje
si¢ Swiadomos¢ ograniczen wystepujacych w inwestycjach OZE. Gléwnymi
czynnikami wplywajacymi na projekty inwestycyjne, a mieszczace si¢
w formule ryzyka, s3:

a) ryzyka sektorowe — niestabilno$¢ cen energii elektrycznej oraz surowcow,
brak modelu finansowania inwestycji, problemy finansowe koncernow
budowlanych,

b) ryzyka prawne - wynikajace z prawa Unii Europejskiej (UE),
nieelastyczne prawo zamoéwien publicznych, uprzywilejowanie spotek
Skarbu Panstwa, niestabilne otoczenie regulacyjne w kontekscie
liberalizacji przepisow,

c) ryzyko polityczne — silne upolitycznienie sektora energetycznego.

Ryzyko Ryzyko Ryzyko

X - ! Ryzyko Ryzvko
otoczenia otoczenia otoczemia . otoczenia socjo-
ma];roekoﬂo— polityczno- te_chnolo— TR e Te———
MmiczZnego -prawnego gicznego

Ryzyko otoczenia dalszego

N

... Ryzyko instrumnetu
Ryzyko organmizacji <::> finansowego

+ 1

‘ Ryzyko otoczenia bilzszego

I T T T 1

Faywalizacja
pomiedzy
oferentami

Stosunki
przemystowe

Potencjalni

Odbiorcy ‘ Dostawcy .
- - oferenci

Rys. 4. Zrédla ryzyka organizacji i instrumentu finansowego,
wystawionego przez organizacje
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zrédto: Z. Wilimowska, M. Wilimowski, Sztuka zarzadzania finansami. Cz¢$¢ 2. Oficyna
Wydawnicza Os$rodka Postgpu Organizacyjnego, Bydgoszcz 2001

Efektem tych zaleznosci jest faktyczny brak stabilnej, dlugofalowej polityki
energetycznej. Brak zdecydowania si¢ na okreslony ,,energy mix”, $cieranie
si¢ grup interesOw zwigzanych z roznymi dziatami energetyki. Istnieje silne
lobby branzowych grup interesow, a brakuje wypracowanej jednolitej wizji
i dlugofalowej strategii rozwoju energetyki w Polsce.

5. Funkcja dydaktyczno-wychowawcza

Wiedza z zakresu makroekonomii pozwala spoleczenstwu zrozumiec
charakter zjawisk gospodarczych oraz dokonywaé oceny polityki
makroekonomicznej panstwa. W zakresie energetyki to, co najbardziej moze
by¢ interesujgce dla spoleczenstwa, to odpowiedzenie sobie na pytanie, czy
tendencje rozwojowe i modernizacyjne zabezpiecza ciagto$¢ dostaw energii
oraz co mozna zrobi¢ indywidualnie dla poprawy bilansu energetycznego?
Konieczno$§¢ wycofania znacznej cze$¢ infrastruktury wytworczej
w polaczeniu z brakiem pewnos$ci terminowej realizacji inwestycji w nowe
zrédta mocy stanowi powazne zagrozenie wystgpienia deficytu energii.
Zbilansowac réznice mogg mechanizmy harmonizujace popyt na energie z jej
podaza. Ten cel pomoc osiggnag¢ moga technologie inteligentnych sieci
elektroenergetycznych (ang. smart grid) i inteligentnych systemoéw
pomiarowych (ang. smart metering). Moga one umozliwi¢ koordynacje
aktywnosci odbiorcow poprzez dostarczanie im informacji o cenie energii
w danym momencie. Ponadto, nowe rozwigzania technologiczne spowoduja
dwukierunkowy przeptyw energii, a tym samym pozwola na funkcjonowanie
energetyki rozproszonej bazujacej na dziatalnosci prosumentéw, ktorzy
nadwyzki energii powstatej w przydomowych mikroinstalacjach bedg mogli
przekazywaé do sieci. W konsekwencji wzrosnie udzial energii wytwarzanej
z OZE, a tym samym jakos¢ realizowanej przez Polske polityki klimatyczne;.
Zagrozenie bezpieczenstwa dostaw wymusza podejmowanie dziatan
interwencyjnych poprzez wykorzystanie operacyjnej i strategicznej rezerwy
mocy. Moze to zwigkszy¢ zainteresowanie inwestorow indywidualnych
i zachgci¢ do zmian w gospodarowaniu energig. Poza systemowymi
rozwigzaniami w  zakresie przedsiewzig¢ termomodernizacyjnych,
optymalizacji procesOw przemystowych oraz wprowadzeniem systemu
wsparcia w postaci bialych certyfikatow, nalezy uwzgledni¢ takze
indywidualnych odbiorcoéw energii, wobec ktorych dotychczas nie stosowano
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zach¢t do podejmowania dziatan proefektywnych. Jedng z przyczyn braku
postepOw w tym obszarze jest stosunkowo niska $§wiadomo$¢ Polakéw na
temat korzysci wynikajacych z podejmowania dziatan
proefektywnosciowych oraz niewiedza na temat sposobow optymalizowania
Zuzycia energii przez urzadzenia domowe oraz systemy grzewcze budynkow.
Rozwigzaniem tego problemu powinna by¢ przede wszystkim rzetelna i
dhugofalowa edukacja Polakow ukierunkowana na zmian¢ ich postaw i
zachowan wobec konsumpcji energii. Za realizacje kampanii edukacyjnej
powinny odpowiada¢ nie tylko organizacje rzadowe oraz przedsigbiorstwa
energetyczne, ale rowniez media®. Wspolnym czynnikiem funkcji
makroekonomicznej z ryzykiem jest otoczenie socjo—kulturowe.

6. Funkcja prognostyczna

Zadaniem makroeckonomii  jest wczesniejsze przewidywanie
wystepowania okreSlonych zjawisk gospodarczych 1 wyprzedzajace
przedsiewzigcie odpowiednich srodkéw, dzieki czemu polityka panstwa jest
prowadzona ,.ex ante”, a nie ,,ex post”’. Ministerstwo Gospodarki (MG)
informuje, ze Polski system energetyczny posiada obecnie ok. 20 procentowa
rezerwe, ale po wycofaniu z niego ponad 3 200 MW bufor bezpieczenstwa
zmniejszy si¢ do niecalych 10% (przy niezmienionym poziomie
zapotrzebowania na energi¢). Prognoze obrazuje ponizszy rysunek 5.
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Rys. 5. Prognoza Ministerstwa Gospodarki odnosnie nowych
i wycofywanych mocy wytwoérczy w polskim systemie energetycznym
w latach 2014-2030

zrddto: Sprawozdanie z wynikow monitorowania bezpieczenstwa dostaw energii elektryczny
za okres od dnia 1 stycznia 2011r. do dnia 31 grudnia 2012r., Ministerstwo Gospodarki,
Warszawa 2013

Tym samym najwickszym zagrozeniem dla krajowego systemu
energetycznego Polski w drugiej polowie obecnej dekady jest ,,wybuch”
wzrostu gospodarczego oraz inwestycji przedsigbiorstw. W kolejnych latach
sytuacja prawdopodobnie ulegnie poprawie. W 2030 roku, szacuje sig, ze
dyspozycyjne bedzie ponad 37 GW mocy, podczas gdy zapotrzebowanie,
wraz z rezerwa, nieznacznie przekroczy 36 GW. Prognoze ta przedstawiaja
dane zestawione ponizej w tabeli.

Tab. 3. Prognozy MG w zakresie mocy dyspozycyjnej

Prognoza Prognoza

maksymalnego Prognoza . mocy (e

Rok T zapotrzebowania z - Rdéznica
(MW) rezerwa 9% (MW) (MW)

2014 25823 28147 28758 611
2015 26313 28681 28586 -95
2016 26644 29042 28239 -803
2017 26976 29404 28303 -1101
2018 27308 29766 29880 114
2020 27972 30489 33168 2679
2030 33124 36105 37295 1190

zrodto: Sprawozdanie z wynikow monitorowania bezpieczenstwa dostaw energii elektryczny
za okres od dnia 1 stycznia 2011r. do dnia 31 grudnia 2012r., Ministerstwo Gospodarki,
Warszawa 2013

W perspektywie wieloletniej z polskim systemem elektroenergetycznym
zwigzane jest ryzyko strukturalne wynikajace z rozbudowy OZE. Jedng
z zachet resortu gospodarki dla OZE ma by¢ systemu wsparcia
gwarantujagcego minimalng rentowno$¢ takich inwestycji. Musi ona
uwzgledniaé stope ryzyka inwestycji w OZE, ktora nawet przy korzystnym
systemie wsparcia jest bez watpienia wigcksza od ryzyka inwestowania w
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obligacje skarbowe®. Realizowany jest rowniez program zakupu ustugi
redukcji obcigzenia przez odbiorcoéw, tzw. negawatow. Usluga polega na
mozliwosci wystania do duzego odbiorcy zadania obnizenia poboru mocy
elektrycznej. Inicjatyw przybywa. W metodyce oceny ryzyka istotna jest
analiza mocnych i stabych stron inwestycji, oraz szans i zagrozen od
momentu decyzji jej rozpoczecia do konca eksploatacji. Umozliwia to
opracowanie strategii dziatan
w perspektywie wieloletniej. I jest to nic innego jak ocena ,.ex-ante”.
Gospodarka krajowa korzysta z réznych czynnikéw finansowego wsparcia
w ramach programow UE, w tym energetyka. Dlatego ocena wykorzystania
srodkow, spelnienie zatozen i rezultaty interesujg panstwa czlonkowskie, a to
miesci si¢ w ramach oceny ,,ex post”.

Podsumowanie

Z uwagi na szerokg game¢ rodzajow ryzyk wiele metod ich oceny
posiada wynikajace z tego powodu ograniczenia. W wyniku preprowadzonej
analizy udowodniono, Ze istnieje mozliwos¢ opracowania efektywnej w
warunkach krajowych metodyki oceny ryzyka. Makroekonomia w swym
podejsciu metodycznym, traktuje przedmiot zainteresowania ekonomii jako
drugorzedny. Z tego powodu zaproponowana W tej pracy forma interpretacji
jej funkcji jest dopuszczalna. Metodyka oceny ryzyka inwestowania
w innowacyjne zrodta wytworcze energii elektrycznej, powinna uwzglednia¢
wszystkie lub co najmniej zdecydowang wiekszos¢ wystepujacych zagrozen,
co powinno by¢ realizowane zaréwno W skali mikro jak i
makroekonomicznej.
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Streszczenie

Inwestycjami w innowacyjne zrodta wytworcze energii elektrycznej
zainteresowani s3 indywidualni inwestorzy jak i firmy o ugruntowanej
pozycji na rynku. Rdznig ich cele, ktore wynikajag z zalozen profilu ich
dziatalno$ci. Ich cecha wspdlng jest che¢ ograniczenia do niezbgdnego
minimum ryzyka zwigzanego z inwestycjami w zrodla wytworcze. Istnieje
szereg metod jego rozpoznawania i w zaleznosci od prawidlowego poznania
zagrozen, znane sg mechanizmy przeciwdziatania im. Z uwagi na szerokg
gam¢ rodzajow ryzyk wiele metod ich oceny posiada wynikajace z tego
powodu ograniczenia. Potrzeba opracowania efektywnej w warunkach
krajowych metodyki oceny ryzyka jest zauwazalna. Z tego powodu podj¢to
probe odpowiedzenia na pytanie, czy istnieje mozliwos$¢ stworzenia metodyki
oceny ryzyka inwestowania w innowacyjne zrodlta wytworcze energii
elektrycznej, a jesli tak, to w jakiej formie powinna by¢ ona zrealizowana? W
wyniku przeprowadzonej analizy udowodniono, ze jej wykonanie W skali
makroekonomicznej jest niewystarczajace i zasadne zdaje si¢ rOwniez ujecie
mikroekonomiczne.

MACROECONOMIC ASPECTS OF INVESTMENT RISK ASSESSMENT
IN AN INNOVATIVE SOURCES OF ELECTRIC ENERGY
MANUFACTURING
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Summary

Investments in innovative electricity generation sources are interested
in individual investors as well as companies with an established position in
the market. They differ their goals, which result from the assumptions of their
business profile. Their common feature is the desire to limit to the necessary
minimum the risk associated with investments in generating sources. There
are a number of methods for its recognition and depending on the correct
knowledge of threats, mechanisms are known to counteract them. Due to the
wide range of types of risks, many methods of their assessment have
limitations resulting from this. The need to develop effective methodology
for risk assessment in national conditions is noticeable. For this reason, an
attempt was made to answer the question whether there is a possibility to
create a risk assessment method for investing in innovative electricity
generation sources, and if so, in which form it should be implemented? As a
result of the conducted analysis, it has been proved that its implementation on
the macroeconomic scale is insufficient and the microeconomic approach
seems to be justified.
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