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PODOBIENSTWA DO WYBRANE PROBLEMY
INNYCH DUZYCH SPECYFICZNE DLA EJ
INWESTYCJI

 zapewnienie

* bardzo wysokie naktady bezpieczenstwa dostaw

Inwestycyjne

o dhugi czas trwania * wymiana 1 skladowanie
budowy paliwa

o dhlugi okres zwrotu  nieproliferacja

Z kapitatu
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* Ameryka Potnocna 2400-7000 USD/kKW

* pozostata czes¢ Azji 1600-4365 USD/KW

Europa 1900-7200 USD/kW

Bliski Wschod 3240-5300 USD/KW

*Ceny w wartosciach statych USD z 2013 r.
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Financing Models Trend

Combined models
emerging and likely

to be widely used

Project
Combined models Finance
proposed and

already in use

Co-operative

‘ Models
Combined models

widely in use
i Corporate
‘ » Finance
Government
Financing

Ownership Transferability from Public to Private

ZABEZPIECZENIE FINANSOWE

W modelu rzadowym - konsumenci

W modelu korporacyjnym - aktywa
spotki

W rozwigzaniach dazacych do
project finance - projekt ma sam
na siebie zarabiac, bez oparcia
w zadnych aktywach

Czyste finansowanie typu project
finance pozostaje niedostepne
dla przemyshu jadrowego
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Finansowanie mi¢dzyrzadowe
Gwarancje kredytowe

Rzadowe umowy na zakup energii
Zaangazowanie finansowe dostawcy
Zaangazowanie finansowe inwestora
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« Zamodwienia jadrowe odbywajg si¢ za posrednictwem ustalen miedzyrzagdowych.

* Powodzenie zalezy od sily relacji bilateralnej migdzy stronami rzgdowymi.
* Model ten przyjmuje czesto forme¢ pozyczki miedzyrzadowe;.
« zalety:
— Dla kraju przyjmujacego, model ten oferuje cenne zrodto finansowania
zagranicznego 1 zarazem doswiadczenia w sektorze jadrowym.
— Dla kraju eksportera jest to mozliwos¢ wejscia na nowy rynek, szansa
nawigzania relacji dwustronnych w innych dziedzinach przemystu.

— Moze to prowadzi¢ do wzmocnienia stosunkéw migdzy dwoma krajami.

e wada: ograniczenie w wyborze technologii

» przyklad: wdrazane przez Rosj¢ m.in. w Indiach, Wietnamie, Biatorusi, Nigerii
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Rzad przyjmujacy lub agencja kredytéw eksportowych gwarantuje zwrot czegsci
zadluzenia w strukturze finansowania.

Pozyczka bazowa, ktora jest zagwarantowana, jako taka pochodzi z rynku
komercyjnego.

zalety:
— brak koniecznosci alokacji rzeczywistych funduszy przez gwaranta
— tansze oprocentowanie kredytu
— zwigkszenie ptynnosci na rynku dlugu

wada: konieczno$¢ bardzo dobrego udowodnienia wykonalnos$ci projektu
dla pozyskania gwarancji

przyklad: miedzy innymi w Stanach Zjednoczonych i Wielkiej Brytanii
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Nabywca energii - na przyktad panstwowe przedsi¢biorstwo energetyczne - umawia
si¢ z inwestorem projektu na zakup energii z elektrowni.

Rzad odpowiada za to, ze nabywca energii zgadza si¢ na zagwarantowanie zakupu
energii elektrycznej od wlasciciela elektrowni.

zalety:
— zabezpieczenie zwrotu z inwestycji dla inwestorow 1 ich kredytodawcow
— minimalizacja ryzyka niewyptacalnosci

— poprawa wiarygodnosci polityczne;j

wada: ryzyko wystgpienia niedozwolonej pomocy publicznej oraz nadmiernych
obcigzen dla konsumentow

przyklad: kontrakt r6znicowy, jaki otrzymato francuskie EdF od rzadu
brytyjskiego na sprzedaz energii z elektrowni Hinkley Point C
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ZAANGAZOWANIE FINANSO
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kredyt zorganizowany przed dostawce lub

kredyt dostarczony przed dostawce lub

wlasny kapitat dostawcy

zalety:
— stosunkowo niewielkie, lecz zdywersyfikowane zrodto finansowania
— fatwiejszy dostep do kapitatu obcego

wada: zrodto o stosunkowo drogim koszcie pozyskania kapitatu

przyklad: elektrownia jadrowa Ignalina na Litwie (GE Hitachi), elektrownia
Barakah w Zjednoczonych Emiratach Arabskich (Emirates Nuclear Energy
Corporation i Korea Electric Power Corporation), a takze Hinkley Point C
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Grupa inwestorow przychodzi razem, aby wspolnie zainwestowac¢ w projekt.

Kapitat moze pochodzi¢ ze zrodet obcych, jak kredyty bankoéw komercyjnych lub
agencji kredytow eksportowych, emisja obligacji, albo wtasnych, na przyktad od
akcjonariuszy.

zalety:
— dywersyfikacja ryzyka poprzez zaangazowanie wielu inwestorow,

— stabilne zrodto przysztych dochodow z projektu poprzez dlugoterminowe
umowy na zakup energii od duzych inwestorow

wada: trudno$¢ zarzadzania projektem w warunkach rozproszonego akcjonariatu,
zaleznos¢ od najwiekszego udziatowca

przyklad: projekt finskiej elektrowni jadrowej w Hanhiki wg modelu spo6tdzielni
Mankala
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HINKLEY POINT C

!

* O nadzwyczajnosci przypadku Hinkley Point C stanowi:

— stopien, w jakim pomoc ta ma zosta¢ udzielona

— po raz pierwszy rzgdowy system wsparcia ma objag¢ nowa elektrowni¢ jagdrowa

* Pomoc publiczna ma polegac na zastosowaniu dwoch mechanizmow:

— rzadowe gwarancje kredytowe na kapitat obcy, jaki inwestor bedzie pozyskiwat
na rynkach finansowych

— kontrakt r6znicowy na 35 lat, gwarantujacy zysk ze sprzedazy energii
elektrycznej na poziomie 92,5 GBP/MWh

* Srednia cena sprzedazy energii elektrycznej na rynku konkurencyjnym
w Polsce w 2015 r. - 169,99 zi/MWh.
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* Nalezy zastosowa¢ w Polsce:
— System gwarancji kredytowych

* Mozna zastosowa¢ w Polsce:
— Kontrakty PPA (na wzor Wielkiej Brytanii) lub
— Spoldzielnia energetyczna (na wzor finskich spotek Mankala)
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UWAGI RECENZENTA o o
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1. Interesujgcym byloby jak Autorzy oceniajg obecny stan dziatan
nad zrealizowaniem budowy elektrowni jadrowej w Polsce?

2. Czy bylaby mozliwos¢ przeprowadzenia bardzo ogdlnej oceny
optacalnosci budowy elektrowni jadrowej w Polsce przy
zatozeniu dostepnosci réznych sposobow jej finansowania?

3. Czy brak doswiadczenia w zakresie - przede wszystkim -
eksploatacji elektrowni jadrowej wplywa negatywnie na
pozycje naszej elektroenergetyki w swiecie?
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