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Podsumowanie seminarium dotyczacego mechanizmow wsparcia finansowego dla
inwestycji jadrowych w Polsce.

Eksperci i tematy wystapien:

1. Rafal Libera, Instytut Sobieskiego, ,,Analiza poréwnawcza mechanizméw
finansowania energetyki jadrowe;j”

2. dr Bozena Horbaczewska, SGH ,SaHo jako model rozwoju polskiego programu
energetyki jadrowej”

3. dr Matt Firla-Cuchra, KPMG, ,Uwarunkowania i mozliwosci finansowania projektow
energetyki jadrowej na bazie doswiadczen w Europie i na swiecie”

4. Patryk Figiel, ,System wsparcia w formie kontraktu réznicowego - zarys rozwigzan
legislacyjnych dla polskiej energetyki jadrowej”

Cel

Celem spotkania byto omdwienie potencjalnych modeli finansowania polskiej energetyki
jadrowej, ze szczegolnym uwzglednieniem mechanizmu kontraktu réznicowego (Contract for
Difference - CfD), Regulated Asset Base (RAB) oraz Modelu SaHo. Dyskusja koncentrowata
sie na ich zaletach, wadach oraz wyzwaniach zwigzanych z ich wdrozeniem w kontekscie
polskiego systemu energetycznego, w tym w ramach sciezki Coal-to-Nuclear.

Wyzwania

Bankowalnos¢ modelu finansowania - biorac pod uwage ogromny koszt zwiazany z
inwestycja w elektrownie jadrowa, aby méc pozyskac finansowanie na rynku wybrany model
musi wspieraé przewidywalnos¢ przychoddw ze sprzedazy energii elektrycznej a tym samym
stabilizowac cene energii wytwarzanej przez elektrownie. Z drugiej strony, w przypadku
zaistnienia nierynkowych ograniczen w wytwarzaniu i sprzedazy energii, inwestor powinien
mie¢ dostep do odpowiedniego mechanizmu kompensacyjnego..

Kontrakt réznicowy (CfD) - jest to model brytyjski bazujgcy na cenie gwarantowanej
(“strike price”) i wykorzystany przy wielu projektach infrastruktury energetycznej jak np.
morska energetyka wiatrowa. Ta wtasnie forma pomocy publicznej zostata zastosowana w
Czechach w ramach projektu Dukovany II - zostata kompleksowo przeanalizowana przez KE
w ramach analizy czeskiego wniosku oraz wydania pozytywnej decyzji odnosnie tej
inwestycji. Niemniej, problemy zwigzane z inwestycja Hinkley Point C w Wielkiej Brytanii
unaocznily pewne ograniczenia CfD w przypadku projektow energetyki jadrowej. dowodzac,
ze niekoniecznie jest to uniwersalne rozwigzanie.
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Model RAB - zostal zaproponowany w Wielkiej Brytanii jako alternatywa dla CfD w
kontekscie energetyki jadrowej, aby zapobiec powtdrce z sytuacji z Hinkley Point C:
zamkniecie finansowania dtuznego przed rozpoczeciem inwestycji, a nastepnie opdzZnienia w
budowie skutkujace naliczeniem odsetek co znaczaco podwyzszyto koszt dla inwestora. RAB
jest bardziej elastyczny anizeli CfD, ale wprowadzajacy inne ryzyka: (i) dla konsumentow,
ktorzy (poprzez dodatkowa optate) de facto wspoétfinansuja przy zerowym oprocentowaniu
koszt budowy (a tym samym razem z inwestorem czesciowo odpowiadaja za ryzyko opoznien
w budowie); oraz (ii) panstwa czy podatnikow, ktérzy zapewniaja inwestorowi ostateczng
gwarancje na wypadek zaistnienia czynnikéw uniemozliwiajacych kontynuowanie budowy. Z
drugiej strony, pafnstwo ma mozliwos$¢ oszacowania adekwatnego podziatu ryzyka przed
rozpoczeciem inwestycji i zastosowania odpowiednich bodzcéw, ktore sktonig inwestora do
przeciwdzialania razagcym opo6znieniom oraz wzrostowi kosztow.

Model SaHo - wzorowany jest na finskim spétdzielczym modelu Mankala, nie wymaga,
wedtug autoréw, notyfikacji do Komisji Europejskiej w ramach unijnych zasad o pomocy
publicznej. W kontekscie polskim, wobec braku rozwinietej spotdzielczosci energetycznej, to
panstwo musiatoby podja¢ sie budowy elektrowni a nastepnie sprzeda¢ udziaty
zainteresowanym energochtonnym podmiotom w ramach aukcji. A zatem, w przeciwienstwie
do innych modeli, w momencie rozpoczecia budowy inwestoréw prywatnych nie obowigzuje
umowa, ktéra naktadataby na nich konkretne obowiazki i ryzyka.Tym samym nie ma
gwarancji, ze cena po ktorej inwestorzy byliby sktonni te udziaty wykupi¢ odzwierciedlataby
w pelni warunki rynkowe oraz umozliwitaby panstwu zrealizowanie zwrotu z inwestycji..
Pewnym rozwigzaniem mogtoby by¢ wtaczenie samorzadéw do tego typu projektow.
Natomiast obecnie nie posiadamy kompleksowej strategii energetycznej dla samorzadow a
tym samym brakuje okreslonej oferty dla JST w zakresie finansowania energetyki.

Whnioski

Panstwo polskie powinno przeprowadzi¢ kompleksowa analize modeli finansowania
energetyki jadrowej i wybrac na potrzeby kolejnych projektow taki mechanizm, ktory z
jednej strony maksymalizuje szanse na skuteczna realizacje tych strategicznych inwestycji a
z drugiej przyczynia sie do ich akceptacji przez spoteczenstwo (m.in. poprzez efektywnosc
kosztowa a tym samym obnizenie kosztow energii elektrycznej dla konsumentow).
Natomiast. w miare postepu projektow jadrowych modele finansowania beda ewoluowac w
kierunku bardziej elastycznych i hybrydowych form.

Polska, z uwagi na swoje szczegdlne uwarunkowania i doswiadczenia, powinna
wypracowac a nastepnie wdrozy¢ strategie coal-to-nuclear z mysla o stworzeniu
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technologii i modelu dziatania (know-how), ktéry nastepnie mégtby by¢
eksportowany na rynki zagraniczne.

Ryzyko regulacyjne i polityczne odgrywa kluczowa role w projektach jadrowych, dlatego
wazne jest zapewnienie dlugoterminowej stabilnosci regulacyjne;j.

Rekomendacje

W ramach identyfikacji najlepszego modelu finansowania inwestycji w Sciezce coal to
nuclear oraz w nastepstwie dyskusji z ekspertami ds. finansowania inwestycji jadrowych,
Instytut Sobieskiego zidentyfikowat istotne obszary, ktore wymagaja szczegolnej uwagi w
kontekscie przysztosci energetyki jadrowej w Polsce

e Budowanie akceptacji spotecznej - Kluczowe dla wdrozenia bardziej ryzykownych
modeli finansowania.

» Modyfikacja modeli finansowych w strone sciezki hybrydowej tj. rozpoczynajac od
odgornych regulacji, ktore beda w coraz wiekszym stopniu elastyczne potrzeby rynku i
inwestoréw.

» Rozwdj lancucha dostaw - Rzad powinien nie tylko stawia¢ wymagania, ale réwniez
wspiera¢ rozwoj infrastruktury i kompetencji w sektorze.

Wypracowanie odpowiednich modeli finansowania jest kluczowe, jezeli powaznie myslimy o
rozkwicie energetyki jadrowej w Polsce.
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