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Mediana naktadow inwestycyjnych dla réznych zrodet energii (min USD’2019)
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Opracowanie wtasne na podstawie: Projected Costs of Generating Electricity — 2020 Edition, NEA-OECD 2020.



Struktura kosztu produkcji energii w elektrowni jgdrowej

Koszty finansowe
(kapitat + IDC)
67%
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Opracowanie wtasne na podstawie: Unlocking Reductions in the Construction Costs of Nuclear. A Practical Guide for Shareholders, NEA/OECD, 2020



Koszty techniczne produkcji energii elektrycznej w Polsce wg technologii (PLN/MWh)

Elektrownie zawodowe na wegiel brunatny 243,5 165,0
Elektrownie zawodowe na wegiel kamienny 203,3 215,1
Elektrocieptownie zawodowe na wegiel kamienny 163,9 191,0
Elektrocieptownie zawodowe gazowe 215,4 168,5
Elektrownie i elektrocieptownie zawodowe na biomase/biogaz 345,6 330,4
Elektrownie wodne - doptyw naturalny 146,8 136,3
Elektrownie wiatrowe 131,0 159,6
SGH www.sgh waw.pl

Statystyka elektroenergetyki polskiej 2020, MKiS, ARE S.A., Warszawa 2021



Koszty produkcji energii w sptaconych EJ (typowy
czas sptaty 15-25 lat)
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Niemcy Srednio
Finlandia Olkiluoto-1 i -2 30 EUR/MWHh, 129 zt/MWh [2]
19 EUR/MWh, 82 zt/MWh [1]

[1] Report of the Board of Directors and Financial
Statements 2020
(https://www.tvo.fi/en/index/investors/financialpu
blications.html)

[2] Offentliche Nettostromerzeugung in
Deutschland im Jahr 2020, Fraunhofer ISE

[3] https://www.nei.org/resources/fact-
sheets/nuclear-by-the-numbers

*dla EJ 2- i 3-blokowych

USA S$rednio
23 EUR/MWh*, 99 zt/MWh [3]
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Sawicki t. Ekonomiczne aspekty energetyki jgdrowej. Energetyczny Backstage, Departament Energii Jadrowej, Ministerstwo Klimatu i Srodowiska, 27.05.2021


https://www.tvo.fi/en/index/investors/financialpublications.html
https://www.tvo.fi/en/index/investors/financialpublications.html
https://www.nei.org/resources/fact-sheets/nuclear-by-the-numbers
https://www.nei.org/resources/fact-sheets/nuclear-by-the-numbers

Koszty produkcji energii w nowych EJ (w budowie)

Typ bloku EPR, 1600 MW netto

Naktady inwestycyjne 11 mld EUR

[1] https://www.fitchratings.com/research/corporate-finance/fitch-revises-teollisuuden-voima-oyj-outlook-to-negative-affirms-at-bbb-20-04-2020
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Sawicki t. Ekonomiczne aspekty energetyki jgdrowej. Energetyczny Backstage, Departament Energii Jagdrowej, Ministerstwo Klimatu i Srodowiska, 27.05.2021


https://www.fitchratings.com/research/corporate-finance/fitch-revises-teollisuuden-voima-oyj-outlook-to-negative-affirms-at-bbb-20-04-2020

Koszty produkcji energii w nowych EJ (w budowie)

Typ bloku 2x WWER-1200/V-527, 2x 1114 MW

Naktady inwestycyjne 12 mld EUR

[3] https://www.sfen.org/rgn/coeur-europe-hongrie-continue-construire-reacteurs?utm_source=RGH Hebdo&utm medium=email&utm campaign=Hebdollavril2018
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Sawicki t. Ekonomiczne aspekty energetyki jgdrowej. Energetyczny Backstage, Departament Energii Jagdrowej, Ministerstwo Klimatu i Srodowiska, 27.05.2021


https://www.sfen.org/rgn/coeur-europe-hongrie-continue-construire-reacteurs?utm_source=RGH_Hebdo&utm_medium=email&utm_campaign=Hebdo11avril2018

Koszty produkcji energii w nowych EJ (w budowie)

ot omowectz '

Panstwo Biatorus

2x WWER-1200/V-491, 2x 1109
Typ bloku MW
Okres budowy 2013-2020/2021

Nakfady inwestycyjne 8,9 mld EUR

Koszty produkcji energii 28 EUR/MWh (120 zt/MWh) [4]

[4] https://www.cire.pl/item,205616,1,0,0,0,0,0,bialorus-przyjela-plan-rozwoju-sektora-energoelektrycznego-aktualizujac-go-0-opoznione-uruchomienie-elektrowni-w-
ostrowcu.html
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Sawicki t. Ekonomiczne aspekty energetyki jgdrowej. Energetyczny Backstage, Departament Energii Jadrowej, Ministerstwo Klimatu i Srodowiska, 27.05.2021


https://www.cire.pl/item,205616,1,0,0,0,0,0,bialorus-przyjela-plan-rozwoju-sektora-energoelektrycznego-aktualizujac-go-o-opoznione-uruchomienie-elektrowni-w-ostrowcu.html
https://www.cire.pl/item,205616,1,0,0,0,0,0,bialorus-przyjela-plan-rozwoju-sektora-energoelektrycznego-aktualizujac-go-o-opoznione-uruchomienie-elektrowni-w-ostrowcu.html

Koszty produkcji energii w nowych EJ (w budowie)

Typ bloku 4x APR-1400, 4x 1345 MW

Naktady inwestycyjne 16,3 mld EUR

*Srednio dla 4 blokéw

[6] https://www.eti.co.uk/library/the-eti-nuclear-cost-drivers-project-summary-report
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Sawicki t. Ekonomiczne aspekty energetyki jgdrowej. Energetyczny Backstage, Departament Energii Jagdrowej, Ministerstwo Klimatu i Srodowiska, 27.05.2021


https://www.eti.co.uk/library/the-eti-nuclear-cost-drivers-project-summary-report

Koszty produkcji energii w nowych EJ (w budowie)

Typ bloku 2x WWER 440/213, 2x 440 MW

Naktady inwestycyjne 5,7 mld EUR

[7] informacja wtasna, nieoficjalna
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Sawicki t. Ekonomiczne aspekty energetyki jgdrowej. Energetyczny Backstage, Departament Energii Jagdrowej, Ministerstwo Klimatu i Srodowiska, 27.05.2021



Bezpieczenstwo energetyczne

Bezpieczehstwo energetyczne to stan gospodarki umozliwiajgcy pokrycie biezgcego |
perspektywicznego zapotrzebowania odbiorcéw na energie w sposéb ekonomicznie
uzasadniony i zapewniajgcy konkurencyjnosc gospodarki (Ustawa Prawo Energetyczne i PEP

2040).

- dostarczanie energii po minimalnym koszcie dla odbiorcéw kohcowych

Bezpieczenstwo energetyczne zaliczane jest do tzw. dobr publicznych, ktérych dostarczenie
jest zadaniem panstwa.

Energia elektryczna - dobro rzadkie, z niskg elastycznoscig cenowg popytu; dobro podstawowe
(wg Europejskiego Komitetu Ekonomiczno-Spotecznego), dobro doskonale homogeniczne.

SG H www.sgh.waw.pl



Modele biznesowe w energetyce jadrowej

MODEL Zgodnosc¢ z regulacjami UE | Gwarancja odbioru energii

Rynek energii

Power Purchase Agreement
(PPA)

Contract for Difference (CfD)
Regulatory Asset Based (RAB)
Exeltium
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SGH

TAK
NIE

rozpatrywany indywidualnie
NIE

rozpatrywany indywidualnie
TAK

whniosek ztozony do KE,
rozpatrywany indywidualnie

NIE
TAK

NIE
NIE
TAK
TAK

www.sgh.waw.pl



Modele biznesowe w energetyce jadrowej

- ryzykiem politycznym

- problemami ze zgodnoscia z regulacjami UE
- problemami z niska spoteczng akceptacja

- wysokimi naktadami inwestycyjnymi

- wysokim ryzykiem inwestycyjnym oraz wysoka premia za ryzyko
- dtugim okresem zwrotu z inwestycji
- ryzykiem odbioru energii ,;

- ryzykiem ceny rynkowej S / (ﬁ A N
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\ .

&,&

https://www.istockphoto.com/
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Modele biznesowe w energetyce jadrowej

- koncentracja uwagi na NPV i IRR

- budowaniem mechanizmow zapewniajacych stabilne przychody ze
sprzedazy energii

- skupieniem uwagi na zapewnieniu rentownosci elektrowni jadrowej
(ulgi podatkowe lub dodatkowe dochody)

https://www.istockphoto.com/



Modele biznesowe w energetyce jadrowej

- nabywanie znacznych wolumenow energii przez spotki obrotu

- autoprodukcja - wytwarzaniem energii elektrycznej na zaspokojenie
wtasnych potrzeb

https://www.istockphoto.com/



Wiasciwy model biznesowy

Obnizenie kosztow finansowania inwestyc;ji

Gwarancja sprzedazy wyprodukowanej energii

Mozliwos¢ pracy elektrowni jadrowej przy wysokim wspoétczynniku
wykorzystania mocy

Zapewnienie najnizszej mozliwej ceny energii dla jej odbiorcow
Wdrozenie zasady public money — public benefit




s N

Konkluzje:

- potrzeba przemyslenia sposobu finansowania

- potrzeba swiezego spojrzenia

https://www.istockphoto.com/

- koniecznosc znalezienia nowego rozwigzania

- wyzwanie intelektualne

- W

https://www.istockphoto.com/



Kryteria idealnego modelu biznesowego dla energetyki jadrowej

1) Zgodnosc z regulacjami i politykg UE w zakresie rynku energii
2) Gwarancja odbioru energii

3) Stabilne przychody ze sprzedazy dla spotki jgdrowej

4) Niskie koszty energii dla odbiorcow

5) Finansowanie inwestycji ,,tanim” kapitatem A —
6) Akceptacja spoteczna

7) Mozliwos¢ zastosowania szybko i tatwo (wykorzystanie istniejgcych regulaciji)

8) Przeniesienie czesci ryzyka na panstwo w krotkim okresie

9) Ograniczenie obcigzen finansowych panstwa w dtugim okresie

10) Elastycznosc¢ biznesowa dla inwestorow

11) Dtugoterminowe zaangazowanie panstwa w rozwoj energetyki jgdrowej

12) Mozliwos¢ zastosowania do projektow jadrowych w réznych systemach prawnych



International Journal of Management and Economics, 2021; 57(4): 343-359
https://www.sciendo.com/article/10.2478/ijme-2021-0020

International Journal
of Management
and Economics

Role of the state in implementation of
strategic investment projects:
The SaHo Model for nuclear power

Volume 54

tukasz SAWICKI, Ministry of Climate & Environment, Nuclear
Energy Department,

Bozena HORBACZEWSKA, SGH Warsaw School of
Economics, Department of Economics Il



mailto:lukasz.sawicki@klimat.gov.pl
mailto:bozena.horbaczewska@sgh.waw.pl

Workshop on the Economics of Current Generation of Nuclear Power Plants,
IAEA, 1-3 March 2022

Technical Meeting to Review and Finalize the IAEA Publication on Financing
Nuclear Power Plants in Evolving Markets, IAEA, 27-30 June 2022




Model SaHo

Panstwo jest w stanie:
- najlepiej poradzic¢ sobie z ryzykiem pojawiajgcym sie na poczatkowych etapach
realizacji projektu inwestycyjnego
- uzyskac najtansze mozliwe finansowanie
dlatego na poczatkowym etapie projektu powotuje spotke EJ SaHo, ktdrej jest
jedynym wtascicielem (akcjonariuszem); jest inwestorem pierwotnym.

Celem statutowym spotki jest

SG H www.sgh.waw.pl



Model SaHo - wersja wyjsciowa

W wyjsciowej wersji Modelu SaHo inwestor pierwotny sprzedaje akcje spotki EJ SaHo
odbiorcom koncowym, czyli inwestorom koncowym, tuz przed przytgczeniem do
sieci. Sprzedaz akcji nastepuje z wykorzystaniem mechanizmow rynkowych (aukcja),
na warunkach niedyskryminacyjnych, cho¢ przy zdefiniowanych warunkach
brzegowych.

Od tej pory inwestorzy koncowi majg

, podobnie jak w finskim modelu Mankala, w polskiej energetyce
przemystowej oraz w spotdzielniach amerykanskich, a nawet w niemieckiej spotdzielni
OZE. Energia odbierana jest proporcjonalnie do udziatu we wtasnosci.

SG H www.sgh.waw.pl



Struktura wtascicielska

Model SaHo - wersja wyjsciowa
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Model SaHo - wersja podstawowa

Panstwo stopniowo sprzedaje akcje EJ SaHo inwestorom korncowym na

kolejnych etapach realizacji projektu inwestycyjnego (na zasadach
rynkowych, niedyskryminacyjnych, przy warunkach brzegowych). Jednak

Na koricowym etapie inwestycji panistwo nie jest juz akcjonariuszem; po
przytgczeniu do sieci inwestorami koncowymi, czyli wtascicielami akcji, sg
tylko odbiorcy energii, np. energochtonne przedsiebiorstwa.

Fundusze pozyskane ze sprzedazy tych akcji mogg byc¢ przeznaczone na

finansowanie budowy kolejnych blokéw jgdrowych —
SG H www.sgh.waw.pl



Struktura wtascicielska

Model SaHo - wersja podstawowa
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Model SaHo - wersja z inwestorem posrednim

Panstwo moze sprzedawac akcje EJ SaHo inwestorom posrednim (instytucjom
finansowym) na kolejnych etapach realizacji projektu inwestycyjnego (na zasadach
rynkowych, niedyskryminacyjnych, przy warunkach brzegowych). Jednak

Rowniez w tym wariancie fundusze pozyskane ze sprzedazy tych akcji mogg by¢
przeznaczone na finansowanie budowy kolejnych blokdw jagdrowych —

Inwestor posredni musi sprzedac akcje EJ SaHo inwestorom korncowym (odbiorcom
energii) przed przytagczeniem do sieci, gdyz akcjonariusz ma obowigzek odbioru energii.

Panstwo moze zagwarantowac sobie prawo do nadzoru nad tymi transakcjami.
SG H www.sgh.waw.pl



Struktura wtascicielska

Model SaHo - wersja z inwestorem posrednim
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Model SaHo - wersja rozszerzona

Inwestorami koncowymi mogg byc¢ réznego rodzaju odbiorcy energii:

przemyst, transport, handel;

samorzgdy terytorialne — jak w przypadku energetyki komunalnej w UE i USA;
instytucje panstwowe (Sejm i Senat, administracja rzgdowa, wojsko, policja itd.);
gospodarstwa domowe (poprzez specjalnie powotane spétdzielnie, podobnie do
amerykanskich spétdzielni energetycznych czy niemieckich spétdzielni OZE);
spotki obrotu (w dalszej kolejnosci).

Inwestorzy koncowi mogg sprzedawac akcje EJ SaHo, a panstwo — wykorzystujgc
istniejgce regulacje - moze zapewnic¢ sobie nadzor nad tymi transakcjami.

SG H www.sgh.waw.pl



Struktura wtascicielska

Model SaHo - wersja rozszerzona
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Kryteria modelu idealnego a Model SaHo

1) Model jest zgodny z polskim prawem oraz regulacjami i politykg UE w zakresie rynku energii

2) Gwarancja odbioru energii jest immanentng cechg Modelu

3) Dzieki gwarancji odbioru spdtka EJ SaHo ma zapewnione stabilne przychody ze sprzedazy
4) Sprzedaz energii po koszcie wytworzenia oznacza niskie koszty energii dla odbiorcow (bez marzy

zysku dla producenta, optaty mocowej, poza rynkiem energii).
5) Inwestycja finansowana jest najtanszym kapitatem
6) Tania energia dla gospodarstw domowych i energetyka obywatelska - akceptacja spoteczna

7) Model oparty jest na istniejgcych regulacjach, moze by¢ zastosowany tatwo i szybko

8) W krotkim okresie ryzyko ponoszone jest przede wszystkim przez panstwo

9) Ale w dtugim okresie obcigzenia finansowe panstwa sg ograniczone

10) Inwestorzy majg zapewniong elastycznosc biznesowg (dobrowolne kupno i statutowa mozliwosé

sprzedazy akcji EJ SaHo)
11) Panistwo moze sie dfugoterminowo zaangazowac¢ w rozwoj energetyki jadrowej (wykorzystujgc de

facto te same fundusze)
12) Model moze by¢ zastosowany w réznych panstwach
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