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2. Kluczowe uwarunkowania finansowania projektow jgdrowych

3. Finansowanie wybranych projektow jgdrowych
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FINANSOWANIE PROJEKTOW
BUDOWY ELEKTROWNI JADROWYCH



Poziom naktaddow inwestycyjnych

Czas tfrwania inwestycj

Duza liczba ryzyk o roznym charakterze
Ryzyko rynkowe
Ryzyko regulacyjne
R O polityczne

SKALA PROBLEMU



Relatywnie wysokie naktady kapitatowe
w stosunku do innych technologii

Bardzo wysokie roznice w podawanych
wysokosciach naktaddw inwestycyjnych

Z roznych powodow:
ROzny zakres kosztow ujetych w naktadach

ROzny sposdb uwzglednienia wartosci
pienigdza w czasie

NAKLADY INWESTYCYJNE



Liczba Czas budowy [lata] Planowany czas budowy bloku

blokéw | Srednia | Min. VENS - .
Chiny - 5 a1 " jadrowego to 5 lat, a tgcznie

oo 5 . c 142 Z przygotowaniem to nawet 15 |at.
Korclaa Potudniowa 5 5.3 4.1 7.2 OéWiOdCZGﬂie pOl(CIZqu, Ze jeSf
Rosjalll 5 8.1 32 ieqo dotr mOniem
Pakistan 3 54 5.2 5.5

Argentyna 1 33

Iran(2 1

Japonia 1 5.1

Romunial? 1

USA[M 1

Swiat 51

CZAS TRWANIA INWESTYCJI

32 years of construction period concerns Rostov-4 NPP project which was officially listed as “under construction” in 1983.

Construction was followed by 5 year period of grid connection.

Between 1982-1987 Romania started construction of 5 Canadian CANDU reactors. 3 of them were abandoned in 1990. Unit 1 was completed in 1996 and unit 2 was started up in 2007 after 34 years construction started.
Construction of Watts Bar-2 started in 1972 but is was suspended in 1985 due to decrease in electricity demand. In 2007 construction was resumed due to projection of increase in electricity demand.



Ryzyko rynkowe

Ryzyko regulacyjne

ko polityczne

DUZA LICZBA RYZYK O ROZNYM
CHARAKTERZE



SPECYFIKA BUC
SPRAWIA, ZE JEJ SFINANSOWAN
OBECNYCH UWARUNKOWANIACH
RYNKOWYCH JEST TRUDNE.

ALE NIE JEST TO NIEMOZLIWE SKORO INNI
BUDUJA....



/rodta finansowania

Koszt kapitatu

>

KLUCZOWE UWARUNKOWANIA
FINANSOWANIA PROJEKTOW
JADROWYCH



Projekty finansowane sq z dwdch gtéwnych
zrodet
Kapitat wtasny czyli sSrodki zgromadzone przez
podmiot realizujgcy inwestycje

Kapitat obcy czyli srodki pozyskane przez
podmiot realizujgcy inwestycje w postaci
SleVile kredytow lub z innych zrodet.

kapifatu O ile mozliwe jest finansowanie projektu
obcego Wit wytqcznie z kapitatu wtasnego, o tyle uzycie
ytgcznie finansowania obcego jest

0% KopjTo+ obcy 100 % *

/RODEA FINANSOWANIA



Ce = Ry + B x MRP

Koszt kapitatu wtasnego
Stopa wolng od ryzyka

Premia za ryzyko rynkowe (ang. ,,market
risk premium®),

Wspo’rczynnlk beta jest miernikiem ryzyka
o Nego PONOSZoONego przez

Z punktu widzenia finansowania kapitat
wtasny i obcy roznig sie gtownie kosztem.

Kapitat wtasny jest drozszy od kapitatu
obcego, gdyz roszczenia wtascicieli spotki sg
pokrywane z masy upadtosciowej w ostatniej
kolejnosci

Wysokos$¢ kosztu kapitatu jest proporcjonalna
do ryzyka projektu.

i na ryzyko projektu koszty kapitatu
JO projekiu bedq

/RODEA FINANSOWANIA

KAPITAL WEASNY



Koszty kapitatu obcego wynikajg z oceny Kapitat obcy jest tanszy od kapitatu
ryzyka przez kredytodawcédw oraz sytuacii wtasnego z uwagi na wyzszy priorytet

ekonomicznej w kraju i zagranica. ngé’%gcrig%%?e” Z masy

Blolekiyjgdrowe czesto korzystalq Koszt kapitatu obcego jest
z preferencyjnych zrodet finansowania proporcjonalny do ryzyka projektu.

ed eksportowe, itp.). , .
- )-- B Kapitat obcy ma ograniczony okres

sptaty (zwykle ok 25 lat)
graniczony wptyw na

TR0

/RODEA FINANSOWANIA
KAPITAL OBCY



Kapitat wtasny Dostepnosc kapitatu wtasnego

Akcjonariusze ~Skarb Panstwa”, spotki Skarbu

Kapitat obcy Panstwa, ...

Dostepnosc¢ kapitatu obcego

Obligacje
Niektore miedzynarodowe instytucje
finansowe odmawiajqg finansowania
elektrowni jgdrowych

>C komercyjne

enci technologii

/RODLA | DOSTEPNOSC KAPITALU



Rozpoczecie budowy - Planowane
na 2019

Szacowana wartos¢ inwestycji
— ~24 mid GBP

Moc zainstalowana - 2 reaktory EPR
00 MW (3 200 MW)

HINKLEY POINT C

Projekt jest finansowany przez EDF
oraz CGN — udziatowcow projektu.

Formalnie podmiot realizujgcy projekt
finansuje sie z kapitatu wtasnego.

Kluczowym elementem dla

finansowania niebedgcym jednak

samym mechanizmmem finansowania

jest kontrakt réznicowy na mocy,
orego ustanowiono cene

NM A



Rozpoczecie budowy — 2005 r.

Szacowana wartos¢ inwestyciji
—~8,5 mild EUR

Moc zainstalowana - 1 reaktor EPR
O mocy 1,6 GW

Ny wykonawca — Areva

OLKILUOTO

Model Mankala

Inwestorem jest spotka not-for-profit
TVO, ktdéra bedzie sprzedawac
energie elektryczng produkowang
W elektrowni swoim akcjonariuszom
po kosztach produkcii.

Akqonorlusze zapewnili finansowanie
TWE i w 25% (20% eunry oraz
ate 6 sStanowito



Rozpoczecie budowy — Planowane na Projekt finansowany jest na podstawie
2018 umowy wartej ponad 10 mid EUR.

Szacowana wartos¢ inwestyciji W ramach umowy 80% przewidywanych
—~12 mld EUR kosztow zostanie pokryte przez Rosje.

Moc zainstalowana - 2 reaktory Wegry majg sptacic zaciggniety kredyt
R-1200 po 1 200 MW (2 400 MW) w ciggu 21 lat eksploatacji elektrowni.

Rosatom Przez pierwsze 11 lat stopa procentowa
ma byc¢ ponizej 4%, a nastepnie ma
> 4,5% 1 4,95%.

PAKS I



Elektrownia powinna byc Charakter inwestycji — komercyjny
ekonomicznie optacalnym czy strategiczny?
przedsiewzieciem, tzn?

/rodta kapitatu

inansowanie nie powinno miec

: Zalezne od wyboru technologii
na budzet

Zalezne od decyzji strategicznych
ie projektu

KLUCZOWE KWESTIE W PRZYPADKU
FINANSOWANIA POLSKIEGO PROJEKTU
BUDOWY ELEKTROWNI JADROWEJ



Oczekiwania inwestora

komercyjnego budujgcego
elektrownie jgdrowq sq Koszty
proporcjonalne do ryzyka  rodkeia
orzedsiewziecia. 25%

Zwrot kapitatu
~20%

Odsetki od kapitatu
wilasnego
~40%

)

Koszty zwigzane
Z finansowaniem
75%

KOSZT KAPITALtU WEtASNEGO

* Wielkosci liczbowe majq charakter poglgdowych



DZIEKUJE ZA UWAGE...




