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Czy rozwija¢ energetyke jadrowa w Polsce?

Streszczenie: Przedstawiony artykut jest gtosem w dyskusji na temat celowosci rozwija-
nia w Polsce energetyki jadrowej. Zaprezentowano w nim krytyczne spojrzenie na do-
tychczasowe podejscie kregéw rzadowych do rachunku optacalnosci tego rodzaju ener-
getyki, w ktéorym po pierwsze, pomija, albo przynajmniej nie docenia sie konsekwencji,
jakie dla tego rachunku ma liberalizacja sektora elektroenergetycznego, po drugie, mimo
szybko rosnacych w rzeczywistos$ci kosztéw budowy wielkoskalowych elektrowni jadro-
wych ciagle przyjmuje si¢ zalozenie, ze beda one systematycznie maleé oraz po trzecie,
nie uwzglednia sie, badz bagatelizuje znaczenie réznego rodzaju ryzyka, ktére w ostatnich
latach zaczyna narastad.

Oznacza to potrzebe przeniesienia punktu cigezkosci w rachunku optacalnosci z pytania,
jaki bedzie przyszly koszt wytwarzania energii elektrycznej w elektrowniach jadrowych
na pytania o: a) rozmiar nakladéw na ich budowe, b) czy i po jakim koszcie uda si¢ sfi-
nansowaé ich budowe, w sytuacji, gdy stale ro$nie stopien niepewnosci, co do stopnia
przyszlej konkurencyjnosci kosztowej wielkoskalowej energetyki jadrowej w stosunku do
innych technologii wytwarzania elektrycznej i ¢) czy w zwiazku z tym ich budowa bedzie
w interesie gospodarstw domowych i bedzie sprzyjac¢ konkurencyjnos$ci gospodarki.
Zasadniczym celem artykutu jest identyfikacja — na podstawie analizy literatury przedmiotu
— gtéwnych zrédet ryzyka budowy nowych elektrowni jadrowych po to, aby uzasadnic teze,
ze stale rosngcy rozmiar tego ryzyka podwaza ekonomiczny sens ich budowy w krajach,
ktore weszly na droge rynkowej transformacji sektoréw elektroenergetycznych. Dotyczy
to zwlaszcza tych krajéw, ktore — tak jak Polska — zamierzajg dopiero wejsé na droge roz-
woju tego rodzaju energetyki.

Slowa kluczowe: energetyka jadrowa, liberalizacja energetyki, ryzyko budowy nowych
elektrowni jadrowych, nowe technologie

Kody JEL: D24, L51, L52
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Wprowadzenie

Podjeta w styczniu 2009 roku uchwate Rady Ministréw — uruchomiajaca
proces dzialan w zakresie rozwoju energetyki jadrowej w Polsce — poprze-
dzity kilkuletnie prace studialne prowadzone przez wéwczas najwazniejsze
w krajowym sektorze elektroenergetycznym przedsiebiorstwo, Polskie Sieci
Elektroenergetyczne (PSE). Wyniki tych prac niewatpliwie przyczynity sie do
wpisania w 2005 roku do krajowej polityki energetycznej na lata 2005-2025
zapisu o potrzebie rozpatrzenia zasadno$ci rozwoju tego rodzaju zrédel wy-
twarzania energii elektrycznej. Powotany wkrétce potem Pelnomocnik Rzadu
i zgromadzony wokot niego zespét doradcezy rozpoczeli stosowne prace przy-
gotowawcze nad stworzeniem programu rozwoju energetyki jadrowej, ktory
- zgodnie z wspomniang wyzej uchwatg RM - zaktadat budowe co najmniej
dwéch tego rodzaju elektrowni. W roku 2011 uchwalono prawo atomowe
oraz 20 aktéw wykonawczych, ktére tworzyly legislacyjno-regulacyjne pod-
stawy do realizacji tego programu. Waznym o$rodkiem prac nad realizacyjng
strong tego programu byla Polska Grupa Energetyczna (sukcesor PSE), ktéra
w 2012 roku oglosita wstepny plan budowy dwéch elektrowni o tacznej mocy
6000 MW. Prace planistyczne zostaly zakonczone w roku 2014 ogloszeniem
szczegblowego planu budowy dwéch elektrowni, zakladajacego zakonczenie
budowy pierwszej elektrowni w 2024 roku, a drugiej w roku 2035.

Biorac pod uwage do$wiadczenia wiekszosci krajéw posiadajacych ener-
getyke jadrowg nie ma nic dziwnego w tym, ze decyzja o jej rozwoju w na-
szym kraju od poczatku wzbudzita kontrowersje i do dzisiaj trwajg dyskusje
dotyczace jej zasadno$ci. Najbardziej aktywnymi uczestnikami tych dyskusji
sg przedstawiciele Srodowisk zwigzanych — co istotne — z réznymi sektorami
energetycznymi, w tym zwlaszcza z réznymi segmentami sektora elektro-
energetycznego!, jak i srodowisk zorientowanych na ochrone srodowiska,
w tym takze tych, ktére opowiadajg si¢ za koniecznos$cia realizacji polityki
klimatycznej. Warto podkresli¢, ze linia podziatu, jesli chodzi o stosunek do
energetyki jadrowej, przebiega takze w obrebie tych obu $rodowisk. W przy-
padku tych pierwszych, wyraznie zaznacza si¢ spér zwolennikéw energe-
tyki jadrowej ze zwolennikami energetyki weglowej, energetyki odnawialnej
i zdecentralizowanej, za$§ w przypadku srodowisk ekologicznych, dla ktérych
przeciez energetyka jadrowa powinna mieé niezaprzeczalne walory, Zrédlem
sporu jest postrzeganie jej w kategoriach konkurencji, czyli zagrozenia, ze
jej rozwdj moze zmniejszyé zakres udzielanego dotagd wsparcia dla rozwoju
energetyki odnawialne;j.

Co ciekawe, nadal w tej dyskusji — jak dotad - stabo prezentuje sie¢ glos
opinii publicznej, ktéra w wiekszosci krajow byta przeciez i nadal jest czyn-
nikiem skutecznie powstrzymujgcym ekspansje tego rodzaju energetyki. By¢

1 Zgodnie z terminologig stosowang szeroko poza fachowym piSmiennictwem — w ktérym dla sek-
tora wytwarzania i dostarczania energii elektrycznej stosuje sie wlasnie ten termin — w dalszej
czescei artykutu, sektor ten bedzie takze nazywany sektorem energetycznym.
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moze powodem tej pasywnosci jest brak decyzji lokalizacyjnych. Ich podje-
cie bowiem zwykle najpierw aktywizuje — zgodnie ze znang zasadg NIMBY?
—sprzeciw lokalnych spotecznosci. Sprzeciw ten jest potem naglasniany w coraz
szerszej skali i wraz z nasilaniem si¢ — podawanej przez media — argumentacji
eksponujacej niebezpieczenstwa energetyki jadrowej, ro$nie on do poziomu,
w ktérym staje sie wazng determinantg decyzji politycznych.

W plaszczyZnie ekonomicznej gléwnym argumentem zwolennikéw ener-
getyki jadrowej ma by¢ jej przewaga w zakresie konkurencyjnosci kosztowej
nad energetykg weglowa, gazowg i réznymi innymi rodzajami energetyki od-
nawialnej, w tym zwlaszcza wiatrowej i solarnej. Odwotuja sie oni tutaj do
stosowanej juz od dawna metodyki liczenia catkowitego, jednostkowego kosztu
wytworzenia energii elektrycznej (1 kWh, czyli kilowatogodziny) w poszcze-
gélnych rodzajach zrédel wytwarzania (tzw. levelized cost of energy). Koszt
ten liczy sie tutaj jako iloraz, w ktérym dzielng jest zaktualizowana warto$¢
wszystkich nakladéw ponoszonych w catym okresie zycia danej elektrowni,
tzn. w okresie jej budowy, eksploatacji i likwidacji, za$ dzielnikiem spodzie-
wana w tym okresie catkowita ilo§¢ wytworzonych kilowatogodzin.

Nie jest wiec przypadkiem, ze w sporze wokét optacalnosci réznych rodza-
jow energetyki liczonej za pomoca tej metodyki, prezentowane sg odmienne
wyniki wskazujgce na przewage tego lub innego rodzaju technologii wytwa-
rzania energii elektrycznej. Ten sposob liczenia wymaga bowiem przyjmowa-
nia zatozen, dotyczacych ksztaltowania sie w przyszlosci ré6znych elementéw
kosztéw. Im zatem bardziej odlegly horyzont czasowy w ktérym koszty te majag
by¢ ponoszone, tym wigksza doza niepewnosci, co do ich wysokosci i zwigzany
z tym wzrost uznaniowosci, jesli chodzi o przyjmowane do prowadzonego ra-
chunku zatozenia dotyczace ksztaltowania sie tych kosztow.

Nic zatem dziwnego, ze najwyzszy stopien zréznicowania wynikéw optacal-
nosci wytwarzania energii elektrycznej dotyczy energetyki jadrowej, zwazywszy,
ze zaktadany dzisiaj okres eksploatacji elektrowni jadrowych wydtuza sie z 40
do 60 a nawet 80 lat. Niepewno$¢ dotyczaca szacunku catkowitych kosztéw
wytwarzania w planowanych elektrowniach jadrowych nie wynika zresztg
tylko z dlugiego okresu ich eksploatacji, ale takze z wielu innych czynnikéw,
dotyczacych zwlaszcza szacunku wielko$ci naktadéw inwestycyjnych i czasu
budowy tego rodzaju elektrowni, jak i, a moze przede wszystkim, kosztéw ich
zamykania oraz kosztow sktadowania radioaktywnych odpadow?. Wreszcie
trzeba takze uwzglednié fakt, ze rozwéj energetyki jadrowej byt i jest nadal
w niektérych krajach wspierany r6znymi formami pomocy publicznej, ktére

2 Not in my background.

3 Rozbiezno$¢ w prezentowanych ostatnio w réznych opracowaniach danych dotyczacych przy-
sztych kosztow energii elektrycznej wytwarzania 1 kWh w nowych elektrowniach jadrowych
zamykala si¢ w szokujgco duzym przedziale od 8,4 centéw do 30 centéw (podane za: The Eco-
nomics.... [2009, s. 1]).
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nie zawsze byly ujawniane, lub tez uwzgledniane w analizach konkurencyj-
nosci kosztowej poszczegdlnych rodzajow energetyki®.

Niezaleznie od wspomnianych tu stabosci tego podejécia do rachunku
oplacalnosci energetyki jadrowej — ze znaczenia ktérych nie zawsze zdajg
sobie sprawe uczestnicy krajowej dyskusji wokét ekonomicznej zasadnos$ci
jej rozwoju w Polsce, w tym zwlaszcza jej zwolennicy — na plan pierwszy wy-
suwa sie znacznie bardziej istotna watpliwo$é, a mianowicie, czy tego rodzaju
podejscie do analizy optacalno$ci nadal ma odgrywaé zasadnicza role jako
ekonomiczny argument za, czy przeciw energetyce jadrowej. Watpliwosci
te trzeba widzie¢ przede wszystkim w szerszym kontekScie przemian syste-
mowych, ktére w ostatnich trzech dekadach dokonaly sie w sektorze elektro-
energetycznym. Chodzi tutaj o proces odchodzenia od tradycyjnego modelu
funkcjonowania tych sektoréw, ktéry izolowat te sektory od wptywu sit ryn-
kowych, do modelu, w ktérym mechanizmy rynkowe, zwltaszcza w obszarze
wytwarzania energii elektrycznej, zaczynajg odgrywaé coraz wieksza role.

Proces ten ma ogromne implikacje dla rachunku efektywnosci inwestycji
w nowe zrodta wytwarzania, bowiem powoduje przeniesienie punkt ciezko-
$ci w rachunku inwestoréw z pytania, jaki bedzie przyszly koszt wytwarza-
nia energii elektrycznej w tych Zrédlach, na pytania: a) o rozmiar naktadéw
niezbednych do wybudowania nowej elektrowni jadrowej, b) czy i po jakim
koszcie uda sie sinansowa¢ jej budowe, oraz — co wazniejsze — jaki jest sto-
pien pewnosci, ze poniesione naktady uda sie odzyskaé¢ wraz z nalezng stopa
zwrotu i ¢) czy inwestycja ta okaze sie korzystna dla gospodarstw domowych
i gospodarki. W tym kontek$cie nalezy widzie¢ cel opracowania. Chodzi mia-
nowicie o wskazanie, dlaczego w rynkowych realiach funkcjonowania pod-
sektoréw wytwarzania energii elektrycznej w spos6b zasadniczy ro$nie zna-
czenie problemu ryzyka inwestycyjnego, ktére choé¢ zawsze bylo najwyzsze
w przypadku energetyki jadrowej, ze wzgledu na wielki rozmiar naktadéw
na budowe elektrowni, to nie zawsze stanowito ono istotng determinante
w decyzjach dotyczacych jej rozwoju.

W zwigzku z tak sformutowanym celem nasuwa sie nastepujgca teza,
na uzasadnieniu ktérej skupita sie uwaga Autora: wysokie i stale rosngce ry-
zyko inwestycji w wielkoskalowg energetyke jadrowg podwaza ekonomiczny
sens budowy nowych elektrowni w krajach, ktére weszty na droge rynkowej
transformacji sektoréw elektroenergetycznych. Dotyczy to zwlaszcza tych
krajow, ktore tak jak Polska, zamierzajg dopiero wej$é na droge rozwoju tego
rodzaju energetyki. Intencjg Autora jest wsparcie argumentacji tych krajowych
ekspertéw, ktorzy z tej wlasnie perspektywy analitycznej krytykuja decyzje
o rozwoju energetyki jadrowe;j.

4 Przyktadem takiego kraju jest Francja, gdzie dopiero niedawno, dzieki wprowadzeniu bar-
dziej transparentnych procedur w zakresie wydatkéw publicznych, ujawnione zostaly ukryte
dotad, a ponoszone w przesztosci, wydatki wspierajace rozw6j energetyki jadrowej w tym kraju
(por. N. Boccard [2014, s. 454]).
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Mechanizmy inwestowania w okresie poprzedzajacym liberalizacje

Aby zrozumie¢ istote problemu ryzyka w przypadku rozwoju energetyki
jadrowej i wynikajaca stad ograniczong dzisiaj uzytecznos$¢ argumentacji od-
wolujacej sie¢ do szacunku jednostkowego kosztu energii elektrycznej, ktéra
nadal przywotywana jest w dyskusjach na temat optacalnosci tego rodzaju
energetyki, warto najpierw zwroci¢ uwage na specyfike ekonomiki jej wytwa-
rzania w elektrowniach atomowych. W okresie poprzedzajacym liberalizacje
sektoréw elektroenergetycznych, specyfika ta stanowita bowiem gléwny argu-
ment przesadzajacy o przewadze energetyki jadrowej nad innymi rodzajami
energetyki. Na specyfike te sktada sie zdecydowanie odmienna zwlaszcza
w stosunku do energetyki gazowej — ktéra stanowi dzisiaj gtéwna w obrebie
tzw. energetyki konwencjonalnej alternatywe dla energetyki jadrowej — struk-
tura kosztéw wytwarzania energii elektrycznej liczonych metoda levelized costs.
W przeciwienistwie do energetyki gazowej, strukture kosztow w energetyce
jadrowej charakteryzuje bowiem zdecydowana dominacja — od 60% do nawet
75% — kosztéw ponoszonych w okresie budowy tego rodzaju elektrowni przy
jednoczesnym znikomym udziale kosztow paliwa (14%, z czego az ¥ stanowi
koszt wzbogacania paliwa).

W pierwszym okresie bardzo dynamicznego rozwoju energetyki jadro-
wej (przypadajacym na dekade lat 60. i potowe 70. XX wieku), tego rodzaju
strukturze kosztow energetyki jadrowej przypisywano trzy wazne walory>. Po
pierwsze, na podstawie niebudzgcych wéwczas watpliwosci zatozen — o: a)
dtugim okresie eksploatacji elektrowni jadrowych, b) systematycznie i szybko
malejacych, wraz z postepem technologicznym i organizacyjnym, naktadach
na budowe elektrowni jagdrowych oraz c¢) wysokim wspétczynniku wykorzy-
stania mocy® — przyjmowano, ze jednostkowe koszty i ceny energii elektrycz-
nej beda nie tylko nizsze w stosunku do kosztéw i cen energii wytwarzanej
w elektrowniach wykorzystujacych inne, stosowane wowczas technologie
wytwarzania energii elektrycznej, ale co wiecej, ze beda sie one stale obni-
zac’. Po drugie, niski udziat kosztéw paliwa mial znaczenie z punktu widzenia
innej, i niemniej waznej, przestanki rozwoju energetyki jadrowej, jaka bylto
zwigkszenie stanu bezpieczenstwa energetycznego. Zrédlem obaw o stan tego
bezpieczenstwa byla wéwczas perspektywa rosngcego uzaleznienia sie od

5 Szerzej o historii rozwoju zwlaszcza amerykanskiej energetyki jadrowej np. w: D. Yergin [2011,
rozdz. 18].

6 Wspolczynnik ten wyraza relacje ilosci energii elektrycznej wytworzonej w danym Zrédle ener-
gii elektrycznej w przyjetym okresie do potencjalnej ilosci, jaka w tym okresie mozna otrzymac
z tego zrédta.

7 Niewatpliwie sita napedowg pierwszego okresu energetyki jadrowej byla bardzo nosna i me-
dialnie nagto$niona wypowiedz szefa Amerykanskiej Komisji Energetyki Jadrowej z 1955 roku,
w ktorej padlo stwierdzenie, ze w ciggu najblizszych 15 lat koszty wytwarzania energii elek-
trycznej w tego rodzaju elektrowniach obnizg si¢ tak bardzo, ze nie bedzie si¢ optacato mierzy¢
stopnia jej zuzycia (too cheap to meter). Por. A. Verbruggen [2008].
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dostaw paliw dla energetyki z krajow niestabilnych politycznie®. Dodatkowg
wiec z tego punktu widzenia zaletg energetyki jadrowej byto to, ze wielkosé
i lokalizacja Swiatowych zasobéw rudy uranu nie budzita tego rodzaju obaw?®.
Po trzecie wreszcie, rozwdéj energetyki jadrowej wychodzil naprzeciw narasta-
jacym juz wéwczas obawom o negatywny dla Srodowiska naturalnego wptyw
zanieczyszczen (w formie pyléw i réznego rodzaju szkodliwych gazéw) powo-
dowanych przez dominujaca w tym okresie energetyke weglowa.

Tak rozumiang przewage energetyki jadrowej nie mozna jednak rozpa-
trywaé w oderwaniu od éwczesnych, systemowych uwarunkowan dziatania
sektoréw elektroenergetycznych, ktére wyrazaty sie istnieniem réznych mo-
deli nierynkowego sposobu regulacji dziatajacych w tych sektorach przed-
siebiorstw. Wspélng cechg tych modeli bylo uwolnienie ich od ryzyka prowa-
dzenia dziatalno$ci w zakresie wytwarzania, przesylania, dystrybucji i obrotu
energig elektryczna, w tym takze, przynamniej od znaczacej czedci, ryzyka
w obszarze inwestycji w infrastrukture wytworczg i sieciowg. W zaleznosci
od stosowanego modelu, ryzyko to przenoszone bylo na odbiorcéw lub po-
datnikéw. W pierwszym przypadku chodzilo o te modele regulacji, ktére sto-
sowane byly w odniesieniu do tych sektoréw, w ktérych dziataly prywatne
przedsiebiorstwa. Stosowane w ich ramach mechanizmy regulacji cen miaty
zapewnié¢ wlascicielom niezbedny poziom optacalnosci prowadzonej przez
nich dziatalnosci wytworczej i sieciowej oraz sklaniaé je do podejmowania
inwestycji modernizacyjno-rozwojowych.

Sposréd réznych modeli tego rodzaju regulacji niewatpliwie najbardziej
znany jest model regulacji stopy zwrotu, ktéry wyksztalcit si¢ oraz byl szeroko
stosowany w USA i w Kanadzie. Model ten czesto zwany takze kontraktem
regulacyjnych (regulatory compact) okreslat prawa i obowiazki obu stron tego
kontraktu, tzn. regulatora oraz przedsiebiorstw regulowanych!?. Kontrakt ten
dawal regulatorowi prawo do: a) okres§lania wymagan w zakresie niezawod-
nosci i parametréw jakosciowych w odniesieniu do prowadzonej dziatalnosci,
ktéra podlegala regulacji, b) wyrazania zgody na niezbedne, dla spelnienia
tych wymagan, inwestycje oraz c) kontroli cen. Z drugiej strony kontrakt ten
narzucal na regulatora obowigzek sprawowania kontroli cen w taki sposéb,
aby uzyskiwane dzieki nim przychody zapewnialy przedsiebiorstwom pokry-
cie uzasadnionych kosztéw prowadzenia dziatalno$ci zgodnie z narzuconymi
przez regulatora wymogami, w tym takze kosztu kapitatu kalkulowanego
na podstawie sformutowanej przez Amerykanski Sad Najwyzszy zasady fair
rate on fair capital.

Zasada ta wymagata od regulatora okreslenia wlasciwej stopy zwrotu (fair
rate) od wlasciwe policzonego kapitatu (fair capital), co oznaczato, ze poziom

8 W szczegdlnie silny sposob ten walor energetyki jadrowej eksponowany byl we Francji
(por. np. N. Boccard [2014, s. 451]) oraz w Japonii (por. np. J.P. Pereira i inni [2014, s. 105]).

9 Chodzito o to, ze znaczgca wielko$¢ tych zasobow zlokalizowana jest w krajach, ktore nie rodza
obaw, ze beda traktowac te zasoby jako instrument realizacji celéw politycznych.

10 Szerzej ten model regulacji zostal zaprezentowany w: A.T. Szablewski [2003, rozdz. 5].
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tej stopy powinien zapewniaé pozyskiwanie Srodkow na sfinansowanie nie-
zbednych — czyli gwarantujacych utrzymanie w przysztosci cigglosci dostaw
energii elektrycznej — inwestycji. W ramach tego obowigzku miescit sie réwniez
staly monitoring zmian kosztéw zwigzanych z prowadzeniem dziatalnosci re-
gulowanej, tak aby w przypadku gdy zmiany te majg charakter niezalezny od
przedsigbiorstwa, korygowaé odpowiednio (w gére lub w dét) wysokosé cen
i w ten sposdb utrzymywac stope zwrotu na wymaganym poziomie. Z kolei
przedsiebiorstwa regulowane w zamian za ograniczenia na rzecz regulatora
swojej samodzielnosci ekonomicznej — w wymienionych wyzej wymiarach
— zyskaly na mocy tego kontraktu prawo wytacznosci dziatania w zakresie
prowadzonej dzialalno$ci podlegajacej regulacji (czyli zagwarantowang przez
regulatora ochrone przed konkurencjg ze strony innych podmiotéw, ktére
moglyby prowadzi¢ t¢ dziatalno$¢) i prawo zaskarzania do sadu decyzji re-
gulatora, zwlaszcza w kwestiach dotyczacych praktyki stosowania zasady fair
rate on fair capital.

Na sprzyjajacy inwestycjom klimat w okresie poprzedzajagcym liberali-
zacje skladaly sie jeszcze dwa wazne elementy, a mianowicie powszechno$é
stosowania kontraktéw dlugoterminowych oraz dominacja pionowej struk-
tury przedsiebiorstw energetycznych. Kontrakty dlugoterminowe na sprzedaz
energii elektrycznej zawieraly nie tylko klauzule cenowe, ale takze nakltadaty
na odbiorcéw obowigzek odbioru okreslonej wielko$ci wytworzonej energii
elektrycznej, co dodatkowo — poza regulacjg cen — stabilizowalo w dtugim
okresie strumien przychodéw z tytulu prowadzenia dzialalno$ci wytworczej.
Kontrakty te obejmowaly bowiem okres nawet do 30 lat. Stabilizacji stru-
mienia przyszlych przychodéw sprzyjata takze pionowa struktura przedsie-
biorstw, czyli taczenie w ramach jednego podmiotu dziatalnos$ci wytwoérczej
i sieciowej. Trzeba bowiem pamigtad, ze przychody z tej drugiej dziatalnosci
odznaczaja sie jeszcze wiekszym — bo w duzym stopniu niezaleznym od sto-
sowanego modelu regulacji cen — stopniem przewidywalno$ci. Ponadto tego
rodzaju struktura przedsigbiorstw nie tylko zwigkszala ich zdolnos¢ do aku-
mulowania Srodkéw na finansowanie inwestycji, ale takze bardzo silnie pod-
nosita ich zdolno$¢ kredytowa.

Warto wreszcie pamietad, ze konsekwencjg stosowania tego modelu regu-
lacji cen w odniesieniu do prywatnych przedsiebiorstw (zapewnienie zwrotu
na inwestycjach) jest niebezpieczenstwo wyksztalcenia sie w przedsiebiorstwach
tendencji do przeinwestowania. Problem ten — znany pod nazwa efekt A-J!!
— budzil szczegblne zainteresowanie w amerykanskich dyskusjach na temat
teoretycznych i praktycznych aspektow regulacji stopy zwrotu!?. Dotyczyto
to zwlaszcza krytykéw tego modelu regulacji stopy zwrotu, ktérzy podkreslali,

11 QOkreslenie to odnosi sie do nazwisk autoréw — Averch i Johnson - artykutu, w ktérym po raz
pierwszy zidentyfikowano i poddano analizie problem nadmiernej sktonnosci do inwestycji
amerykanskich przedsigbiorstw objetych regulacja stopy zwrotu.

12 Szerzej o tej koncepcji wraz z listg wazniejszych publikacji mozna znalez¢ na przyktad w: J.C. Bon-
bright i inni [1988, s. 257-358]. Patrz takze: J. Vickers, G. Yarrow [1988, s. 82-85].
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ze jest to stabos¢ o charakterze strukturalnym. Wynika ona bowiem z jednej
strony z nieprzezwyciezalnych ograniczen informacyjnych regulatora (sze-
roko znana kwestia asymetrii informacji) oraz obaw regulatora, ze zbyt re-
strykcyjne podejécie do kwestii kosztow przedsigbiorstwa moze go narazaé
na zaskarzenie do sadu jego decyzji w sprawie wysokoSci cen na podstawie
argumentu, ze ceny nie sa zgodne z zasada fair rate on fair capital.

O ile modele regulacji cen stosowane w odniesieniu do przedsi¢biorstw
prywatnych w okresie przed liberalizacjg sektoréw elektroenergetycznych
przenosity — dzieki stabilizacji przychodéw na poziomie zapewniajacym in-
westorom zwrot naktadéw — zasadnicza cze$¢ ryzyka inwestycyjnego na od-
biorcow!3, o tyle w przypadku sektoréow, w ktorych dziataty publiczne przed-
siebiorstwa wazng cze$¢ tego ryzyka ponosili takze podatnicy. W krajach,
w ktérych dominowata tego forma wtasnosci przedsigbiorstw energetycznych
wladze publiczne czesto bowiem wspieraly srodkami budzetowymi budowe
nowej infrastruktury. Dokonywalo sie to zar6wno w drodze bezposredniego
wspoétfinansowania inwestycji, jak i udzielania gwarancji kredytowych dla
przedsiebiorstw publicznych podejmujacych budowe nowych Zrédet wytwa-
rzania. Rodzito to wsrdd kierownictw przedsiebiorstw naturalng skfonnosé
do przeszacowywania tempa wzrostu zapotrzebowania na energie elektryczng
po to, aby wskazujac na argument zapewnienia cigglo$ci dostaw — uzyskaé
zgode i Srodki na nieuzasadnione zwiekszanie potencjatu produkcyjnego'4.

13 Warto tu zwrdci¢ uwage na pewien element ryzyka inwestycyjnego ponoszonego przez przed-
siebiorstwa w ramach mechanizmu regulacji stopy zwrotu. Wynikat on z faktu, ze naklady
na realizacje inwestycji w nowa infrastrukture stawaly sie elementem cenotwérczym dopiero
po zakonczenie inwestycji. Zgodnie bowiem z procedurg regulacyjng okreslang jako used-and-
-useful test — o ktorej szerzej dalej (w Dalsze potggowanie sig ryzyka) — regulator miat obowigzek
analizy wielkosci tych naktadéw z punktu widzenia ich ekonomicznej zasadnos$ci. Na kwestie
tego ryzyka zwracal uwage Pindyck - podaje za L. Holt i inni [2010] - ktéry w zwigzku z tym
wyréznial dwa rodzaje niepewnosci, a mianowicie techniczne (technical uncertainty) i kosztowe
(input cost uncertainty). Problem tego ryzyka w odniesieniu do rozwoju amerykanskiej energetyki
jadrowej nie odgrywat jednak istotnej roli az do konca lat 70. XX wieku. Dopiero gwaltownie ro-
snace — w duzym stopniu jako efekt szeroko naglo$nionej w mediach awarii elektrowni jadrowej
(Three Mile Island) w 1979 roku, ktéra spowodowala radykalne podniesienie wymagan w za-
kresie bezpieczenstwa — koszty budowy nowych elektrowni oraz coraz wyrazniej zaznaczajaca
od poczatku lat 70. zmiana trendu w zakresie kosztéw wytwarzania i cen energii elektrycznej
- od znizkowego do wzrostowego - spowodowala zaostrzone podejscie regulatoréw do oceny
zasadnoSci poniesionych nakladéw i zdarzajace si¢ coraz czesciej przypadki kwestionowania
deklarowanej przez przedsigbiorstwa wielko$ci ponoszonych przez nie nakladéw na budowe no-
wych Zrédet wytwarzania, w tym zwlaszcza elektrowni jadrowych, o czym pisze np. W.L. Davis
[2011, s. 4].

14 Kwestia nieefektywnosci decyzji inwestycyjnych podejmowanych w przedsiebiorstwach publicz-
nych byla w latach 60. i 70. XX wieku przedmiotem ozywionej dyskusji, zwlaszcza w Wielkiej
Brytanii. W jej toku formutowane byly postulaty poprawy mechanizméw decyzyjnych, ktérych
podstawa byty zalozenia ekonomii dobrobytu, w tym przede wszystkim koncepcja cen opartych
na kosztach krancowych (por. np. Public enterprise... [1968] lub M.G. Webb [1976]) oraz koncep-
cja cost benefit analysis (por. PH. Henderson [1968]). Tego rodzaju podejscie skazone bylo —jak
podkresla S.C. Littlechild [2008, s. 45] — blednym zalozeniem, ze przedsiebiorstwa publiczne
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Inwestycyjne implikacje liberalizacji sektora

Liberalizacja elektroenergetyki — ktéra najszybciej i w najwiekszym stop-
niu (otwarcie dostepu do rynku i deregulacja cen) objeta podsektor wytwa-
rzania energii elektrycznej — w spos6b zasadniczy zmienita uwarunkowania
w zakresie podejmowania decyzji inwestycyjnych. Warto tu przypomnieé, ze
- obok poprawy efektywnos$ci operacyjnej (dotyczacej biezacych kosztéw pro-
wadzenia dziatalnosci objetych wczes$niej regulacjg) — poprawa efektywnosci
inwestycji (likwidacja efektu A-J) byla réwniez wazng przestanka rynkowej
transformacji mechanizmoéw funkcjonowania elektroenergetyki. Wejscie sekto-
réw elektroenergetycznych w proces transformacji rynkowej z przewymiaro-
wanym potencjalem wytwoérczym i sieciowym sprawito jednak, ze poczatkowo
na dalszy plan zeszta odpowiedZ na pytanie, w jakim stopniu uruchomienie
konkurencyjnych rynkéw wytwarzania energii elektrycznej wplynie na po-
prawe efektywnosci w obszarze inwestycji.

Swiadczy o tym zauwazalny w pierwszej fazie liberalizacji brak wiek-
szego zainteresowania faktem praktycznie catkowitego zahamowania kapi-
tatochtonnych inwestycji w nowy potencjatl wytworczy — przy jednoczesnym
szybkim wzro$cie nisko kapitalochtonnych inwestycji w budowe elektrowni
gazowych, ktéry w sposéb szczegdlnie intensywny zaznaczyl si¢ w Wielkiej
Brytanii!>. P6zniej natomiast reakcjg, zwlaszcza zwolennikéw liberalizacji,
na wyrazane coraz czeSciej zaniepokojenie brakiem inwestycji w nowe, wy-
soce kapitatlochlonne Zrédta wytwarzania bylo twierdzenie, Ze jest to wlasciwy
i oczekiwany efekt dziatania rozwijajacych sie konkurencyjnych rynkéw energii
elektrycznej w sytuacji istnienia nadmiernego — czyli nieuzasadnionego wymo-
gami zapewnienia cigglo$ci dostaw w okresie szczytowego zapotrzebowania
- poziomu rezerw w potencjale wytwoérczym. Dopiero od poczatku pierwszej
dekady XXI wieku zaczeta rozwijaé sie powazna dyskusja, w jakim stopniu
brak tego rodzaju inwestycji moze mieé¢ charakter strukturalny, wynikajacy
ze specyfiki konkurencyjnego rynku energii elektrycznej!e.

Nie wchodzac w szczegdly tej dyskusji, warto tu zwréci¢ uwage na to,
ze wdrazana w ostatniej dekadzie XX wieku liberalizacja w istocie oznacza
zdemontowanie wszystkich elementéw, ktére wczeéniej gwarantowaly stabi-
lizacje przychodéw - na takim poziomie i w na tyle dlugim okresie!” — aby
umozliwi¢ inwestorom zwrot calej kwoty nakladéw na budowe elektrowni
jadrowej i tym samym uwolnié¢ ich od ryzyka towarzyszacego tego typu

z definicji kieruja si¢ zasadami efektywnosci ekonomicznej, a zatem trzeba im tylko stworzy¢
przestanki umozliwiajace podejmowanie optymalnych ekonomicznie decyzji.

15 Dynamiczny proces budowy od zera tego sektora okreslany jest w literaturze brytyjskiej termi-
nem dash for gas.

16 Przebieg tej dyskusji i prezentowane w jej ramach stanowiska sg przedmiotem szczegétowej
analizy w pracy A.T. Szablewskiego [2012, rozdz. 2].

17 W przypadku energetyki jadrowej czas zwrotu wynosi do 40 lat.
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inwestycjom. W mysl wyjsciowej koncepcji'8, liberalizacja oznaczata bowiem
nie tylko uruchomienie procesu tworzenia konkurencyjnych rynkéw energii
elektrycznej i postepujaca w zwigzku z tym deregulacje cen, ktéra zresztg
najszybciej przebiegala w podsektorze wytwarzania energii elektrycznej, ale
takze odchodzenie od dlugoterminowych kontraktéw oraz demonopolizacje
sektora!®. Wszystkie te elementy postrzegane byly jako skuteczne bariery ha-
mujace, czy tez uniemozliwiajace rozwoj konkurencji w obszarze wytwarzania
i obrotu energig elektryczna. Z rozwojem rynkéw konkurencyjnych w obsza-
rze wytwarzania wigzana byla natomiast nadzieja na przetamanie sklonno-
$ci przedsiebiorstw do nadmiernego zwiekszania potencjalu wytwérczego,
o ktérej byla mowa wcze$nie;j.

Promotorzy liberalizacji zaktadali przeciez, ze ksztaltowane przez konku-
rencyjne rynki ceny energii elektrycznej generowaé bedg zaréwno krétkookre-
sowe bodzce do obnizki kosztéw operacyjnych, jak i dostatecznie silne bodzce
inwestycyjne zapewniajace zachowania w przyszlosci cigglosci jej dostaw.
Podstawg dziatania rynkowego mechanizmu proinwestycyjnych bodzcéw byto
wiec przekonanie, ze wraz z pojawianiem sie perspektywy spadku rozmiaru
rezerw w potencjale wytwérczym do poziomu zagrazajagcego zaspokojeniu
przyszlego popytu na energie elektryczng uruchomiony zostanie wzrost jej
cen w stopniu zapewniajgcym optacalno$é inwestycji w odpowiednig rozbu-
dowe tego potencjatu?’. Wyrazem narastania watpliwo$ci w prawdziwos$é
przekonania, ze krétkookresowe bodzce cenowe bedg sktaniaé inwestoréw do
inwestycji charakteryzujacych sie dtugim okresem zwrotu bylo sformutowa-
nie problemu tzw. missing money lub revenue deficiency. Istota tego problemu
odnosi sie do stwierdzonego w przypadku konkurencyjnych, amerykanskich
rynkéw energii elektrycznej zjawiska luki w przychodach wytwércéw, spowo-
dowanej zbyt niskimi cenami na tych rynkach. Istnienie tej luki podwaza wigc
ekonomiczny, z punktu widzenia inwestoréw, sens podejmowania inwestycji
w nowe zrédta wytwarzania?!.

Nie wchodzac blizej w ten szeroko dyskutowany w zachodniej literaturze
przedmiotu problem niedostatku bodZzcéw inwestycyjnych na konkurencyjnych

18 Warto tu wskazac na szeroko omawiany w zagranicznej literaturze przedmiotu problem, w jakim
stopniu ta wyj$ciowa koncepcja byta adekwatna do uwarunkowan dziatania sektoréw elektro-
energetycznych. W krajowej literaturze problem ten byt szeroko analizowany w ksigzce A.T. Sza-
blewskiego [2012].

19 Przez demonopolizacje rozumiano przede wszystkim odchodzenie - czg¢sto wymuszone przez
regulatoréw — od pionowej struktury zasiedziatych przedsiebiorstw, ktérej istnienie — jak poka-
zaly do$wiadczenia liberalizacji w wielu krajach — dawato takim przedsiebiorstwom mozliwo$é
blokowania nowym podmiotom dostepu do rynku wytwarzania energii elektrycznej. Szerzej
o tym np. w: A.T. Szablewski [2008].

20 Teoretyczne uzasadnienie dla takiego dzialania tego mechanizmu mozna znalez¢ np. w: M.C. Ca-
ramanis [1982]. W krajowej literaturze uzasadnienie to zaprezentowane zostalo w: A.T. Sza-
blewski [2012, s. 88-90].

21 Szerzej o tym problemie w: A.T. Szablewski [2012, s. 90-91]. Negatywne implikacje tego pro-
blemu - i szerzej liberalizacji sektora — dla inwestycji w budowe nowych elektrowni jadrowych,
na przyktadzie rynkéw amerykanskich przedstawiajg E. Kee i E. Zoli [2014].
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rynkach energii elektrycznej, warto zwréci¢ uwage na jeszcze jeden, szczeg6lnie
wazny dla tematu tego artykutu, aspekt tego problemu. Chodzi tu o kluczowe
—w warunkach dziatania konkurencyjnych rynkéw w obszarze wytwarzania
energii elektrycznej, ktére wymuszaja przeciez priorytet dla rachunku eko-
nomicznego — pytanie o rzeczywistg konkurencyjno$é kosztowa energetyki
jadrowej w stosunku do innych technologii wytwarzania. Kwestie te podnie-
siono w obszernym studium po$wieconym przyszto$ci tej energetyki (Future
of Nuclear... [2003]), opracowanym w zwigzku z narastajgcym na poczatku
pierwszej dekady XXI wieku przekonaniu o jej renesansie??, po trwajgcym od
konca lat 70. ub. wieku zastoju. Wsréd gtéwnych konkluzji tego studium stwier-
dzono, ze ,W warunkach zderegulowanych rynkéw, energetyka jadrowa nie
jest kosztowa konkurencyjna w stosunku do energetyki weglowej i gazowej”.
W zwigzku z tym wyrazono przekonanie, ze zmniejszenie stopnia jej niekon-
kurencyjnosci bedzie mozliwe dzieki spodziewanemu znacznemu obnizeniu
wielko$ci naktadéw i skréceniu czasu budowy nowych elektrowni oraz re-
dukcji kosztéw eksploatacji, zas zdobycie przewagi konkurencyjnej zapewni
wprowadzenia do energetyki mechanizmoéw internalizujacych koszty emisji
gazéw cieplarnianych?? (por. The Future... [2003, s. ix]).

W tej sytuacji, aby utatwic i przyspieszy¢ renesans amerykanskiej energe-
tyki jadrowej wladze dodatkowo zainicjowaly liczne dziatania o charakterze
prawnym i regulacyjnym. Pierwsze z nich podjete zostaly jeszcze za czaséw
za czaséw prezydentury Busha, dla ktérego rozwdéj energetyki jadrowej byt
wazny gléwnie ze wzgledu na spodziewane w niedlugim czasie zwiekszenie
zalezno$ci USA od importu ropy gazu i zwigzane z tym obawy o pogorszenie
stanu bezpieczenstwa energetycznego. W przyjetej w 2005 roku nowej po-
lityce energetycznej znalazly sie wiec zapisy promujacych budowe nowych
elektrowni jadrowych. Kolejna faza dzialan, ktére miaty stymulowaé rozwdj
energetyki jadrowej w tym kraju, przypadla na druga kadencj¢ prezydenta
Obamy, ktéry rozwéj tej energetyki traktowal jako gtéwny sposéb na ograni-
czenie wysokiej emisyjnosci energetyki amerykanskiej (por. Felder [2013]).
W sumie w ciggu pierwszej dekady XXI wieku amerykanscy inwestorzy uzy-
skali bardzo duzo zachet do budowy nowych elektrowni jgdrowych?*. Mialy
one rézng forme, a mianowicie przywilejéw podatkowych, gwarancji kredy-
towych, ubezpieczen od réznych dodatkowych kosztéw ponoszonych w czasie

22 Szerzej o przestankach tego renesansu takze np. w: L.E. Echavari [2005], W. Space [2006] oraz
A.T. Szablewski [2009].

23 W literaturze trwa dyskusja na temat wyboru miedzy dwoma gtéwnymi typami tych mecha-
nizméw a mianowicie handlu prawami emisji oraz podatku weglowego (carbon tax). Analiza
wlasciwosci obu tych mechanizméw przedstawiona zostala w: A.T. Szablewski [2010].

24 Warto tu od razu dodaé, ze stosowana przez wladze amerykanskie praktyka subsydiowania
w r6zny sposéb budowy amerykanskich elektrowni nie jest nowa. W okresie od 1943 do 1999 roku
z ogdblnej sumy subsydiow dla energetyki w wysokosci 151 mld USD, az 96,3% przekazanych
zostalo energetyce jadrowej — por. Nuclear Costs... [2010, s. 7].
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budowy, eksploatacji, w tym takze wynikajacych z awarii, czy tez zamykania
elektrowni po wygasnieciu koncesji?>.

Mimo poczatkowego zainteresowania inwestoréw — o czym $wiadczylo
ogloszenie planéw budowy 30 nowych reaktoréw — ta rozbudowana pomoc
publiczna nie przyczynita sie jednak do renesansu amerykanskiej energetyki
jadrowej. Pomijajac juz fakt, ze nadal kontynuowana jest praktyka zamykania
pracujacych dotad reaktoréw — 4w 2013 roku i 1w 2014 roku — to w ostatnim
czasie — jak podaje M. Holt [2013, s. 5] - liczba nadal aktualnych projektéw
ulegla istotnemu zmniejszeniu — do 18 reaktoréw, zas w budowie sg jedynie
4 nowe elektrownie. Co jest szczegdlnie istotne z punktu widzenia pytania
o implikacje liberalizacji dla perspektyw rozwoju energetyki jadrowej to fakt,
ze z 4 budowanych reaktoréw, 2 powstaja w stanach, gdzie nadal obowigzuje
tradycyjny system regulacji cen, za$ 2 pozostale budowane sg przez potezng
korporacje zajmujaca sie miedzy innymi wytwarzaniem energii elektrycznej
— Tennessee Valley Authority — ktéra jest wlasnosciag rzadu federalnego i nie
dziala na zasadach komercyjnych?®. Renesansu nie wida¢ réwniez w Europie,
gdzie obecnie budowane sg tylko 2 elektrownie — w Finlandii i Francji. Kazdy
z tych projektéow realizowany jest w ramach specjalnych modeli finansowa-
nia, ktérych wyboér wskazuje, ze wyjSciowy model liberalizacji nie przystaje
do warunkéw, jakie muszg byé spelnione, aby komercyjnie zorientowani in-
westorzy gotowi byli sfinansowa¢ budowe nowej elektrowni?”’.

Wskazuje sie na inne jeszcze grupy czynnikéw, ktére w sytuacji poddania
przedsigbiorstw wytwérczych rezimowi rynkéw konkurencyjnych dodatkowo
pogorszaly w ostatnich latach konkurencyjno$¢ energetyki jadrowej, powodu-
jac powstrzymanie zapowiadanego renesansu tej energetyki nie tylko w USA,
ale takze i w Europie. Pierwsza z nich dotyczy nie spelnienia sie — wyrazonych
w cytowanym wyzej studium MIT - zapowiedzi o poprawie ekonomiki przy-
szlych elektrowni. Jak wskazano w uaktualnionym studium MIT (zob. Update
of the MIT... [2009, s. 6]), poczynajac od 2003 roku zamiast poprawy w tym
zakresie zanotowano dramatycznie — jak to zostato okreslone — wysoki wzrost
naktadéw na budowe nowych elektrowni jadrowych, przy jednoczesnym spadku
tych kosztéw w przypadku elektrowni weglowych i gazowych. Na podstawie
rzeczywistych kosztéw budowy elektrowni jadrowych w Japonii oraz Korei
Potudniowej a takze planowanych kosztéw ich budowy w USA oszacowano,
ze koszty te rosty w tempie az 15% rocznie?®. Ponadto odnotowano wyrazne

25 Pelng liste zachet oferowanych przez rzad federalny i rzady stanowe zawiera: L. Holt i inni
[2010, s. 31-32].

26 W wielu amerykanskich publikacjach zwraca si¢ uwage, ze zbieznos¢ ta nie jest przypadkowa,
ale ma charakter systemowy (por. np. F. Felder [2013, s. 27]).

27 Szerzej o tych projektach w: A.T. Szablewski [2009].

28 W literaturze jest wiele szacunkéw pokazujacych systematyczny, szybki wzrost tych kosztéw Na
przyktad W.L. Davis [2011, s. 6] pokazuje ten wzrost w calym okresie rozwoju amerykanskiej
energetyki jadrowej. Z kolei N. Boccard [2014, s. 452] podaje te wyliczenia dla energetyki fran-
cuskiej. Patrz takze w: The Dream that... [2012, s. 13].
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wydluzanie w stosunku do przyjetego harmonogramu czasu budowy, co do-
datkowo podnosito koszty finansowania tych projektow.

Na systematyczne pogarszanie konkurencyjnosci energetyki jadrowej
w stosunku do energetyki gazowej, a zwlaszcza weglowej, wplywa réwniez
z jednej strony brak efektywnych rozwigzan w zakresie internalizacji kosz-
téw wynikajacych z emisji gazéw cieplarnianych?’, ktérych wprowadzenie
— co warto tu podkresli¢ — miato stanowié gléwng przestanke spodziewanego
w ostatnich latach renesansu energetyki jadrowej3?, z drugiej za$ internalizacja
kosztéw zamykania elektrowni jadrowych, ktérej nie stosuje sie w przypadku
weglowych i gazowych Zrédet wytwarzania. W stosunku natomiast do zrédet
odnawialnych, konkurencyjno$¢ energetyki jadrowej pogarsza z kolei czesto
bardzo szczodre subsydiowanie poszczegdlnych rodzajéw tej energetyki. Do-
tyczy to zwlaszcza unijnej energetyki jadrowej, ktéra ze wzgledu na istnie-
jace ograniczenia w zakresie stosowania pomocy publicznej nie moze z tego
tytutu liczy¢ na poprawe jej konkurencyjnosci, w takim stopniu w jakim jest
to mozliwe w USA.

Druga grupa czynnikéw powodujaca obnizenie konkurencyjnos$ci ener-
getyki jadrowej wiaze sie z konsekwencjami rozwoju tych rodzajéw energe-
tyki odnawialnej, ktére ze wzgledu na swéj charakter (energia z wiatru i sto-
neczna) nie zapewniajg cigglosci dostaw energii elektrycznej?!. Jej rozwdj
powoduje bowiem powazng, wysoce niekorzystng dla energetyki jadrowej,
zmiane w funkcjonowaniu catego podsektora wytwarzania energii elektrycz-
nej, ktéra prowadzi do zaklécenn w dziataniu rynku wyrazajacych sie poja-
wianiem bardzo niskich, czy wrecz negatywnych cen energii elektrycznej. Do
tego typu sytuacji dochodzi w stoneczne i wietrzne dni, kiedy na rynek trafia
bardzo duzo taniej (bo subsydiowanej) energii elektrycznej z obu rodzajow
zrédet odnawialnych, co nie tylko powoduje spadek rynkowych cen energii
elektrycznej, ale co wigcej, prowadzi do koniecznosci wylaczania konwencjo-
nalnych Zrédel wytwarzania. Wysokie dla tego rodzaju Zrédet wytwarzania,
w tym najwyzsze dla elektrowni jadrowych, koszty takich wytgczen sktaniajg
wytwércéw do skladanie ofert sprzedazy energii elektrycznej zawierajacych
cene negatywna, czyli doptate za fakt odbioru od nich energii elektrycznej,
po to, aby unikng¢ koniecznos$ci zatrzymania cyklu wytwarzania.

29 W Stanach Zjednoczonych Kongres zablokowat zgloszone przez Obame w pierwszej kadencji
inicjatywy ustawodawcze w zakresie ochrony klimatu, w tym takze koncepcje rynku praw do
emisji (szerzej o tym w: N.A. Wodka i S.L. Zelermyer [2010]), za$ wysoko$¢ tego rodzaju optat
na unijnym rynku ksztaltuje sie juz od dawna na poziomie ponizej 10 EUR, a wiec wielokrotnie
ponizej kwoty, ktéra mogtaby przyciagnaé inwestycje do energetyki jadrowe;j.

30 Warto w zwigzku z tym odnotowac opinie, w ktorych dezawuuje si¢ merytoryczng wartos$é
przestanek tego renesansu — podawanych w zrédtach cytowanych w przypisie 22. W opiniach
tych wskazuje sie natomiast na kluczowa role producentéw (dostawcéw) reaktoréw i Srodowisk
akademickich. Srodowiska te operujac zanizonymi szacunkami kosztéw i pozyskujac wsparcie
polityczne, zdotaly wykreowag, to co zaczeto nazywac renesansem energetyki jadrowej (por. The
Economics... [2009, s. 2]).

31 Kwestia ta zostala szerzej naswietlona przez E. Kee i E. Zoli [2014].
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Problem ten ze szczegdlna sitg ujawnia sie w krajach, gdzie istnieje priory-
tet dla odbioru energii elektrycznej ze Zrédet odnawialnych, co powoduje nie
tylko wzrost cen negatywnych, ale takze konieczno$é wyltaczania na wielkg
skale elektrowni konwencjonalnych®?. W tym kontekscie trzeba widzie¢ prze-
wage energetyki weglowej a zwlaszcza gazowej. Chodzi o to, ze w sytuacji
z jeden strony przerywalnosci dostaw energii elektrycznej z obu ww. typéw
zrodet energetyki odnawialnej, z drugiej zas braku — jak dotagd?? — efektywnych
sposobéw jej magazynowania, dla zapewnienia cigglo$ci dostaw konieczne
jest wiec dalsze utrzymywania duzego potencjatu energetyki konwencjonal-
nej. Z tego punktu widzenia kluczowym czynnikiem jest stopien elastyczno$ci
dzialania poszczegélnych rodzajow Zrédet, ktory jest najwyzszy w przypadku
zrodet gazowych, a w dalszej kolejnosci weglowych34.

W odniesieniu do USA nie spos6b nie wspomnie¢ o jeszcze jednym aspekcie
przewagi konkurencyjnej energetyki gazowej. Chodzi tutaj o skutki rewolucji
lupkowej, ktora przyniosta gwaltowne obnizenie cen gazu i zwigzany z tym
szybki wzrost tego segmentu wytwarzania energii elektrycznej. W okresie
2011-2012 wzrost produkcji energii elektrycznej w tym segmencie wzrést
az 0 23%, przy jednoczesnym jej spadku w segmencie energetyki weglowej
i jadrowej (por. R. Smith [2013]). Uwaza si¢ w zwigzku z tym, ze rewolucja
tupkowa jest najwazniejszym czynnikiem, ktéry zastopowal renesans amery-
kanskiej energetyki jadrowej, bowiem obnizka cen gazu na rynku krajowym
sprawita, ze przewaga energetyki gazowej nad jadrowa jest dwukrotnie wiek-
sza niz w Europie (por. The Dream... [2012]).

Dalsze pot¢gowanie si¢ ryzyka

Zarysowany wyzej obraz obecnych uwarunkowan dziatania energetyki
w ogéle i energetyki jadrowej w krajach, ktére weszly na droge liberalizacji
sektoréw energetycznych wskazuje na rozmiar ryzyka ponoszonego przez in-
westorow w zwigzku z budowg nowych elektrowni jadrowych. W tym kontek-
Scie zrozumiale sa powody, ktére doprowadzily do zatamania, odradzajacej

32 Dobrym przykltadem sg tutaj Niemcy, gdzie w okresach sprzyjajacych wytwarzaniu energii
wiatrowej i stonecznej wskaznik wykorzystania mocy energetyki konwencjonalnej spadat do
poziomu 10%, za$ wielko$¢ ceny negatywnej siggata nawet 100 EUR, powodujac gigantyczne
straty przedsiebiorstw sektora. Wyrazily sie one obnizeniem si¢ o ponad potowe kapitalizacji 20
najwickszych przedsigbiorstw w okresie od 2008 do 2013 roku, co uznano za rodzaj egzysten-
cjonalnego zagrozenia (existential threat) dla tego sektora. Por. How to Loose... [2013].

33 Podkreslenie to jest wazne w zwigzku z prowadzonymi juz od dawna intensywnymi i wielokie-
runkowymi badaniami nad doskonaleniem rozwiazan w zakresie magazynowania energii elek-
trycznej. Osiggany w tym zakresie postep w sposob zasadniczy bedzie poprawia¢ ekonomike
energetyki wiatrowej i stonecznej.

34 To w duzej mierze thumaczy fakt, ze wegiel bedzie nadal stanowit wazne paliwo dla energetyki.
Szczegdblnie drastyczny pod tym wzgledem jest przyklad Niemiec, ktére mimo realizowanej
w ostatnich latach intensywnej rozbudowy niemisyjnej energetyki odnawialnej jednocze$nie
w szybkim tempie budujg nowe elektrownie weglowe (por. The Fuel of the Future... [2014, s. 53]).
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sie jeszcze niedawno, wiary w renesans energetyki jadrowej*>, w tym przede
wszystkim tam, gdzie decyzje o jej budowie bedg weryfikowane przez konku-
rencyjne rynki. Co wigcej, skala ryzyka towarzyszaca takim projektom jest tak
duza, ze moze stanowi¢ problem nawet w przypadku tych krajow, w ktérych
nadal zachowane zostaty mechanizmy regulacji respektujace prawo inwesto-
row do odzyskania nakladéw wraz z kosztem kapitatu.

Wskazuje na to przypadek amerykanskiego stanu Georgia, gdzie tamtej-
szy regulator, aby zacheci¢ dziatajace na tym terenie przedsiebiorstwo do re-
alizacji planéw budowy dwéch nowych reaktoréw, gotéw byt ztamacé jednag
z kluczowych zasad amerykanskiej regulacji. Chodzi tu o wspomniang juz
w przypisie 13 zasade, ktéra wyklucza mozliwo$¢ przenoszenia na odbiorcéw
kosztéw zwigzanych z budowa nowego zrédta wytwarzania, az do momentu
kiedy budowa jest zakonczona i regulator w ramach procedury used-and-useful
test, weryfikuje zasadno$¢ decyzji przedsiebiorstwa o budowie oraz wielko-
$ci poniesionych nakltadéw i na tej podstawie wydaje zgod¢ na uruchomienie
produkcji. Przestrzeganie tej procedury sprawia — zdaniem przedstawiciela
przedsiebiorstwa z innego stanu, ktére zawiesilo rozpoczecie budowy nowego
bloku jadrowego — ze finansowanie tego rodzaju przedsiewziecia jest ,w obec-
nym ekonomicznym otoczeniu niemozliwe” (por. Nuclear Costs... [2010, s. 7]).
W zwigzku z tym uwaza sie (por. Nuclear Power Coming... [2010, s. 2]), ze
rezygnacja regulatora z jej stosowania stworzy precedens, ktéry bedzie wy-
korzystany przez innych regulatoréw stanowych, co bedzie oznaczaé posze-
rzanie i tak juz obszernej listy instrumentéw wsparcia dla rozbudowy ener-
getyki jadrowej w USA.

Powstaje w zwigzku z tym pytanie, czy biorgc pod uwage diugi cykl zycia
elektrowni jadrowych siegajacy — w przypadku elektrowni, ktérych budowa
mialaby si¢ rozpoczaé w najblizszych latach — XXII wieku, bedzie stabnaé
wplyw czynnikéw, ktére dzisiaj hamuja powrdt do dynamicznego rozwoju
tej energetyki. Wiele wskazuje na to, ze w dajacej sie przewidzie¢ przyszio-
$ci bedziemy mieli raczej do czynienia z potegowaniem sie réznego rodzaju
ryzyka zwigzanego z inwestowaniem w energetyke jadrowa. Ich istnienie
bedzie zwiekszaé zagrozenie w postaci pojawienia sie stranded costs, ktore
w zaleznosci od przyjetych mechanizméw finansowania bedg obcigzaé albo
rachunek inwestoréw (przedsiebiorstw) albo tez odbiorcéw lub podatnikéw.

Przypomnijmy tylko, ze termin stranded costs (w krajowej nomenklaturze
stosuje sie termin koszty osierocone) pojawit sie po raz pierwszy w literatu-
rze poSwigconej skutkom liberalizacji sektora elektroenergetycznego. Odno-
szony byl do sytuacji, kiedy w wyniku deregulacji rynkéw i spadku cen energii
elektrycznej inwestorzy nie byli w stanie odzyska¢ wszystkich nakladéw po-
niesionych na budowe elektrowni mimo tego, ze ich budowa byla wcze$niej

35 Swiadczg o tym tytuty niektérych publikacji (por. np. The Dream that Failed [2013] czy Nuclear
Renaissance? .... [2011]), czy tez odnoszace sie do tego cytaty jak np. ,Bardzo forsowany rene-
sans energetyki jadrowej jest oparty na fikcji a nie faktach” (cyt. za The Economics of Nuclear....
[2009, s. 5]).
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zaakceptowana przez regulatora, ktéry w zwigzku z tym zobowigzat sie do
regulacji cen w spos6b zapewniajacy zwrot tych nakladéw. Ich pojawienie
wywolalo w literaturze i praktyce regulacyjnej ozywiona kontrowersje, czy,
w jakim zakresie i w jaki spos6b powinno si¢ uwalnia¢ przedsigbiorstwa od
ciezaru tych kosztéw3®. Obecnie termin ten odnoszony jest rowniez do sytuacji,
kiedy zwrot poniesionych naktadéw nie jest mozliwy ze wzgledu na dokonujacy
sie postep technologiczny. Postep ten powoduje bowiem pojawienie sie nowych
technologii wytwarzania energii elektrycznej, ktére umozliwiajg na tyle zna-
czacg obnizke kosztéw produkcji, ze ceny rynkowe nie mogg skompensowac
wytwércom poniesionych w przesztosci naktadéw. Wreszcie termin ten moze
by¢ stosowany w odniesieniu do kosztéw, ktére powstajg w rezultacie zmiany
polityki energetycznej. Dobrym przyktadem sg tutaj, podejmowane w ostat-
nich latach przez niektore kraje decyzje o zamknieciu elektrowni jadrowych.
Decyzje te sg wynikiem presji opinii publicznej, wywotanej przypadkami po-
waznych awarii w elektrowniach jadrowych.

Sformutowane wyzej przypuszczenie dotyczace spodziewanego wzrostu
ryzyka inwestycji w energetyke jadrowa opiera si¢ na kilku argumentach.
Po pierwsze, trzeba podkresli¢, ze w trwajacym ponad wiek rozwoju sektora
elektroenergetycznego postep technologiczny polegat przede wszystkim na do-
skonaleniu wyjsciowych technologii w zakresie wytwarzania i dostarczanie
energii elektrycznej do koncowych odbiorcéw. W ostatnich latach jesteSmy
natomiast $wiadkami rozpoczynajacej sie transformacji technologicznej sek-
tora. Wiele wskazuje na to, ze transformacja ta bedzie obejmowaé wszystkie
ogniwa procesu produkcyjno-ustugowego i powodowaé zasadnicze przeobra-
zenia architektury calego systemu wytwarzania i dostarczania energii elek-
trycznej. Bedg one z kolei wplywaé na ekonomike tego systemu w sposéb,
ktory zmieni relacje jesli chodzi o poziom konkurencyjnosci poszczegdlnych
technologii energetycznych, w tym zwtaszcza technologii wytwarzania energii
elektrycznej®’. Wyraznie juz dokonujacy sie postep w zakresie odnawialnych
technologii wytwarzania energii elektrycznej idacy w parze z postgpem w za-
kresie technik magazynowania energii elektrycznej oraz technologii siecio-
wych w sposéb skokowy moze poprawiac efektywno$é kosztowa i stabilnosé
dostaw tego rodzaju zrédel wytwarzania oraz w konsekwencji zmniejszaé
margines dla istnienia konwencjonalnych technologii wytwarzania a takze
zwieksza¢ wymagania, jesli chodzi o elastyczny tryb pracy tradycyjnych zré-
det wytwarzania.

36 Szerzej o tej dyskusji i stosowanych w praktyce rozwigzaniach np. w: A.T. Szablewski, Weso-
towski [2003].

37 Analiza kierunkéw zmian technologicznych, w tym zwlaszcza w kontekscie dazenia do reduk-
cji emisji, stopnia zaawansowania poszczegdlnych technologii oraz implikacje zmian techno-
logicznych dla struktury i ekonomicznych mechanizméw funkcjonowania sektora jest juz od
paru lat przedmiotem narastajacej uwagi i coraz liczniejszych publikacji. Por. np. Delivering
a Low-Carbon.... [2008].
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Po drugie, waznym elementem transformacji technologicznej moga by¢
réwniez zmiany w samym obszarze podsektora energetyki jadrowej. Rysuja
si¢ tutaj dwa istotne kierunki zmian technologicznych. Pierwszy z nich doty-
czy szybko rozwijajacych sie technologii jadrowych wytwarzania energii elek-
trycznej w matych Zzrédtach do 300 MW, w tym takze lokowanych na morzu
(por. Nuclear Power: All at... [2014, s. 71]). Tego typu reaktory oferuja nie
tylko zwiekszenie stopnia bezpieczenstwa pracy reaktoréw jadrowych, ale
wreszcie realng szanse na obnizenie kosztéw oraz skrécenie czasu budowy
tego rodzaju zrédet wytwarzania i w rezultacie poprawe ich ekonomiki wy-
twarzania w stosunku do obecnych wielkoskalowych technologii jadrowych?38.
Drugi kierunek to prace nad nowymi technologiami jadrowymi. Zwraca sie
tu uwage na zaawansowane prace nad koncepcja reaktoréw torowych, ktére
oferujg wyzszy stopien bezpieczenstwa pracy oraz zapewniajg lepszy dostep
do paliwa (zasoby toru sg od 3 do razy wyzsze niz uranu stosowanego we
wspoélczesnych reaktorach — szerzej o ich zaletach w: Thorium Reactors: As-
gard’s... [2014]). Podkresla sie takze fakt, ze prace nad bardzo obiecujagcym
w kategoriach efektywnos$ci energetycznej projektem fuzji jadrowej wycho-
dza juz z fazy projektowej do fazy budowy pierwszego reaktora (por. Fusion
Power....[2014, s. 75]).

Po trzecie, w obszarze waznych dla energetyki, w tym zwtaszcza jadro-
wej, zmian technologicznych sg réwniez zmiany, ktére w sposéb zasadniczy
zintensyfikowaé moga rozwdj energetyki gazowej, ktéra postrzegana jest
dzisiaj jako najbardziej grozna konkurencja dla energetyki jadrowej. Chodzi
tu o dwa kierunki rozwoju i doskonalenia technologii, ktére przetamac¢ moga
blokowany dotad obawami o bezpieczenistwo dostaw gazu rozwdj tej ener-
getyki. Pierwszy z nich dotyczy znanej juz od dawna technologii skraplania
gazu (LNG). Dokonujacy sie tu szybki postep pozwala nie tylko na obnizenie
kosztéw budowy i pracy instalacji skraplania gazu, ale takze zmniejszania ich
rozmiaru oraz umieszczania ich na ptywajacych dokach. Upowszechnianie
si¢ tej technologii juz umozliwia rozpoczecie eksploatacji mniejszych i poto-
zonych w odleglych miejscach z16z gazu. Bedzie to z kolei przyczyniac si¢ do
zwiekszania mobilnej, bo niezaleznej od infrastruktury sieciowej, podazy gazu
na rynku $wiatowym i tym samym eliminowaé zagrozenia zwigzane z uza-
leznieniem sie od jednego dostawcy. Swiadczy o tym przyklad Litwy, ktéra
po zakupie plywajacej instalacji skraplania gazu otrzymata od Gazpromu
oferte obnizki cen gazu o 20%%°. Drugi kierunek to oczywiscie doskonale-
nie technologii eksploatacji z16z gazu niekonwencjonalnego, w tym przede

38 Poglady takie reprezentuje np. Leveque, ktory jest jednym z najwybitniejszych ekonomistow
francuskich zajmujacych si¢ problematyka sektora energetycznego (podane za: Can Nuclear’s
Longstanding... [2013, s. 2-3]). Szerzej o walorach tego typu reaktoréw piszg M.A. Sullivan
iinni [2014, s. 12 i dalsze] uwazajac w zwiazku z tym, Ze sg one potential game changers, czyli
mogg zmieni¢ kierunek rozwoju energetyki jadrowej.

39 Szerzej o pozytywnych skutkach szybko rozwijajacego si¢ w ostatnich latach rynku gazu skro-
plonego np. w: Liquefied Natural Gas: Bubbling up... [2014, s. 54].
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wszystkim gazu lupkowego. Wspomniany wcze$niej przypadek wypierania
amerykanskiej energetyki jadrowej przez gazowg z jednej strony, z drugiej
za$ potwierdzajace sie juz w wielu przypadkach szacunki o istnieniu wielkich
zasobow gazu tupkowego w réznych rejonach $§wiata $wiadczy o ogromnym
potencjale zmian, jakie dla perspektyw rozwoju energetyki jadrowej moze
przynie$¢ rozwéj jego wydobycia. Jak jednak pokazujg doSwiadczenia chif-
skie, wykorzystanie tego potencjalu bedzie warunkowane dalszym postepem
w technologii wydobycia gazu tupkowego w zwigzku z bardzo zréznicowana
pod wzgledem geologicznym specyfikg skat tupkowych?°.

Po czwarte, chociaz gaz jest znacznie lepszg opcjg — jesli chodzi mozliwosé
wspoOlpracy z energetykg wiatrowa i stoneczng alternatywa energetyki jadrowej
oraz stopien emisyjnosci — niz wegiel, to jednak nie mozna skresla¢ wegla jako
nadal waznego sktadnika energetycznego mixu. Dotyczy to zwlaszcza krajow,
ktére albo posiadajg wlasne zasoby wegla, albo tez majg fatwy i tani dostep
do importowanego wegla. Kwestie te trzeba rozpatrywaé nie tylko w kontek-
Scie stopnia realizacji postulatéw polityki klimatycznej, ale i postepu techno-
logicznego. W przypadku utrzymania si¢ dotychczasowego twardego kursu
w tym zakresie, przyszto$¢ wegla zdeterminowana jest postepem w zakresie
technologii czystego wegla. Wiele jednak wskazuje, ze w Unii Europejskiej
zaczyna sie dostrzegac dylemat miedzy rygorystyczng implementacija polityki
klimatycznej a problemem konkurencyjnosci krajow*!. Moze to oznaczac la-
godzenie restrykcyjnego dotad stosunku UE do energetyki weglowe;j.

Po piate, czynnikiem, ktéry moze w powazny sposéb wptywaé na poziom
konkurencyjnosci kosztowej energetyki jadrowej sa: a) koszty sktadowania
zuzytego paliwa, ktore dtugo jeszcze bedzie grozne dla sSrodowiska i ludzi, b)
koszty likwidacji elektrowni jadrowych oraz c) koszty wywotane awariami
tych elektrowni. Cho¢ czynnik kosztowy zwigzany ze sktadowaniem zuzytego
paliwa jest uwzgledniany w wigkszosci analiz, to ciggle niewielka jest wiedza
o ich rzeczywistym poziomie. Trzeba w zwigzku z tym wskazaé, ze nadal nie ma
na $wiecie ani jednego docelowego sktadowiska odpadéw, zas podejmowane
juz od lat - jak dotad z niepowodzeniem — préby okreslenia jego lokalizacji
w USA wskazujg na skale trudnosci w rozwigzaniu tego problemu*?. Jesli chodzi
o koszty likwidacji zamykanych elektrowni, to w najblizszych latach znaczenie
tego czynnika bedzie narastaé nie tylko w zwigzku z osigganiem przez wiele

40 Specyfika ta sprawita, ze znaczaco spowolniony zostat proces wzrostu wydobycia z najwigkszych
na $wiecie zasobéw gazu lupkowego w Chinach. Nie sprawdzila si¢ tam bowiem stosowana
w USA technologia wydobycia (patrz szerzej Natural Gas in China: Shale... [2014, s. 52]).

41 Szczegélnie istotna jest tu zaprezentowana przez ministra gospodarki ewolucja stanowiska nie-
mieckiego. Dokonuje si¢ ona pod wptywem gwaltownie rosngcych kosztow realizacji trwajacej
tam od paru lat transformacji sektora (tzw. Energiewende) zmierzajgcej do zmiany struktury sek-
tora na korzysé energetyki wiatrowej. Por. S. Gabriel [2014, s. B8].

42 Na wage tego problemu wskazuje wielokrotnie wypowiadany - jak podkresla sie — poglad jed-
nego z cztonkéw zarzadu najwigkszego amerykanskiego operatora elektrowni atomowych, ze
brak docelowego sktadowiska stanowi kluczowa przeszkode w podejmowaniu decyzji o budowie
nowych elektrowni jadrowych (por. Nuclear Power Coming... [2010, s. 2-3]).
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elektrowni jadrowych okresu technicznego zycia, ale takze z podjetymi przez
niektore kraje decyzjami o rezygnacji z energetyki jadrowej, o czym ponizej.
Nie mozna takze lekcewazy¢ destrukcyjnego dla poziomu konkurencyjnosci
energetyki jadrowej czynnika kosztéw ponoszonych w zwigzku z awariami
w tych elektrowniach. Chodzi tutaj o dwie kategorie kosztéw. Pierwsza do-
tyczy kosztow, jakie powstajg w tych elektrowniach, ktére ulegly awarii. Ich
zrédlem sag wielorakie dzialania, jakie trzeba podjaé w celu likwidacji nega-
tywnych skutkéw awarii. Jak podajg P.L. Joskow i J.E. Parsons [2012, s. 13],
w przypadku awarii, ktéra wydarzyla sie w 1978 roku w amerykanskiej elek-
trowni Three Mile Island, koszty te wyniosty 1 mld USD. W przypadku kata-
strofy w Fukushimie z 2011 roku, koszty te ciaggle nie sg jeszcze znane, ale juz
wiadomo, ze beda one wielokrotnie wyzsze. Druga kategoria kosztow wynika
z koniecznosci sprostania nowym, coraz bardziej wySrubowanym wymaga-
niom w zakresie bezpieczenstwa pracy elektrowni jadrowych, ktére naktadane
sg po kolejnych awariach.

Po sz6ste wreszcie, nie mozna réwniez lekcewazyé oczywistego faktu, ze
status energetyki jadrowej jest szczegdlnie wrazliwy na zmiany polityki pan-
stwa dokonujace sie najczesciej pod wplywem powaznych awarii, ktére za-
grazaja, badz tez powodujg skazenie ludzi i terenu, tak jak stalo si¢ to ostat-
nio w wyniku katastrofy w Fukushimie. Chodzi tu zwlaszcza o zmiany, ktére
skutkujg decyzja o rezygnacji z energetyki jadrowej jeszcze przed uptywem
zakladanego w koncesji okresu ich eksploatacji. Pod wplywem katastrofy
w Fukushimie decyzje takie podjete zostaly przez trzy kraje europejskie,
a mianowicie Niemcy*?, Belgie** i Szwajcarie. Szczeg6lnie instruktywny, jesli
chodzi o zmienno$¢ opinii publicznej, jest znowu przyktad Japonii, gdzie do
czasu katastrofy w Fukushimie poziom akceptacji spoteczenstwa dla energe-
tyki jadrowej byt bardzo wysoki, za$ polityczne poparcie dla jej rozwoju nie
bylo nigdy kwestionowane i co wigcej, w rzadowych planach zakladano dal-
szy, dynamiczny wzrost udziatu tej energetyki w krajowej produkcji energii
elektrycznej z 31 do 53% w 2030 roku (por. S.D. Fam i inni [2014, s. 199]).
Szok wywolany te katastrofg nie tylko spowodowal wylaczenie wszystkich 48
reaktoréow i podjecie przez rzad decyzji o catkowitej rezygnacji z tej formy
zaopatrzenia kraju w energie elektryczng (por. Start’em... [2014, s. 45]), ale
takze o odwrdceniu sie stosunku opinii publicznej do energetyki jadrowe;j. Jak
podajg S.D. Fam i inni [2014, s. 200], w 2007 roku tylko 7% spoleczenistwa
bylo jej przeciwnych, za$ w 2012 roku az 70% badanych bylo za rezygnacja
z energetyki jadrowej, badz jej ograniczeniem. Niewatpliwie ten zwrot w po-
dejéciu opinii publicznej juz utrudnia rzadowi zaréwno realizacje podjetej
w 2014 roku decyzji o ponownym uruchomianiu wigkszosci reaktoréw, jak

43 Szerzej o tej decyzji w Ch. Rahti [2011].

44 Przyjeta ustawa zaklada zamkniecie belgijskich elektrowni w latach 2015-2025. Decyzja ta jest
tym bardziej zaskakujaca jesli uwzglednic¢, ze po Francji kraj ten ma najwigkszy, bo si¢gajacy
56%, udzial energetyki jadrowej (por. PL. Kunsch i J. Fresewinkel [2014]).
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i realizacje planéw budowy nowych reaktoréw, w zwigzku takze ze starze-
niem sie japonskiego potencjatu energetyki jadrowej (por. Power... [2013]).

Konsekwencje nowego podejscia do rachunku
efektywnosci inwestycji

Historia dotychczasowego rozwoju energetyki jadrowej to historia zawie-
dzionych nadziei, ze tego rodzaju technologia nie tylko rozwigze problemy
zwigzane z bezpieczenstwem dostaw energii elektrycznej, ale takze zapewni
jej dostawy po kosztach nizszych w stosunku do innych, znanych i stosowa-
nych technologii energetycznych. Co wiecej, z perspektywy prawie 6 dekad
jej rozwoju widaé jednak wyraznie, ze jest to rodzaj energetyki, ktéry cechuje
wysoki, ponadstandardowy i w ostatnim czasie wyraznie narastajacy stopien
ryzyka ekonomicznego. Chociaz stosunkowo szybko stato si¢ jasne, ze nie tylko
nie jest mozliwe spelnienie zapowiedzi o dostarczaniu przez nig na tyle taniej
energii elektrycznej, aby optacalo si¢ mierzy¢ jej zuzycie, to jeszcze dlugo,
mimo lawinowo rosngcych kosztéw — zwigzanych zwlaszcza z budowg ko-
lejnych elektrowni — i coraz bardziej pogarszajacej sie ekonomiki energetyki
jadrowej, wynikajacy stad wzrost ryzyka ekonomicznego nie stanowit dla in-
westoréw istotnej przestanki decyzyjnej, o czym $wiadczylo wysokie tempo
rozwoju tej energetyki do konca pierwszej potowy lat 70. XX wieku.

Jak wspomniano wyzej niewatpliwy wplyw na tolerowanie przez inwesto-
réw faktu rosngcego ryzyka budowy elektrowni jadrowych miaty uwarunko-
wania systemowe, w jakich dziataly wéwczas sektory energetyczne. Pozwalaly
one bowiem na uwolnienie inwestoréw przynajmniej od znaczacej czesci ry-
zyka zwigzanego z odzyskaniem naktadéw inwestycyjnych. Sprzyjato to wiec
pomniejszaniu przez inwestorow znaczenia zwiekszajacej sie skali naktadow
na budowe elektrowni jadrowych w prowadzonym przez nich rachunku eko-
nomicznej optacalnosci tego rodzaju inwestycji i pozwalalto na koncentracje
ich uwagi na tych elementach kosztéw, ktére w przysztosci, po sptacaniu
kosztéw budowy, mialy dawacd przewage energetyce jadrowej nad energetyka
weglowg i gazowa, czyli kosztach operacyjnych i kosztach paliwa.

Wejscie na droge liberalizacji sektora i wynikajgca stad utrata pewnosci
co do zwrotu wylozonych na budowe nowych elektrowni w sposéb naturalny
zwrécily uwage inwestoréw zainteresowanych budowa wysoce kapitato-
chtonnych Zrédet wytwarzania na wszystkie rodzaje ryzyka, ktére zagrazaé
moga ekonomicznej optacalno$ci inwestycji. Co wigcej, wyczulenie na ryzyko
zwigksza si¢ tu wraz ze wzrostem tzw. overnight costs®, a to z kolei w jeszcze
wiekszym stopniu przyczynia sie do wzrostu kosztu kapitatu, i szerzej kosztow
finansowania tego rodzaju inwestycji, na ktérych wielkos¢ w istotny sposéb
wplywa takze dlugos¢ okresu budowy.

45 Jest to suma nakladéw poniesiona w okresie budowy elektrowni, bez kosztéw pozyskania finan-
sowania i przy zalozeniu, ze naktady te ponoszone sg jednocze$nie (w ciggu jednej nocy).
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W sposéb szczegdlnie silny zalezno$é ta ujawnia sie w przypadku energetyki
jadrowej. Jak wspomniano, od poczatku notowano tu szybko rosnace koszty
i wydtuzajacy sie czas budowy elektrowni jadrowych, ktére co wiecej w sposéb
notoryczny bardzo znaczaco przekraczaly w przesztosci i nadal przekraczaja
zalozenia, na podstawie ktérych prowadzony byt rachunek efektywnosci tych
inwestycji. Zagrozenia dla rentownosci tego rodzaju projektéw wynikajg nie
tylko z rosngcych overnight costs, ale takze z bardzo szybko rosngcych kosz-
téw ich finansowania. O skali tego problemu $§wiadczy hipoteczny przyktad
— podany za W.L. Davisem [2011, s. 7] - ktéry pokazuje jak szybko moze ro-
sngé udzial kosztéw finansowania w catkowitych kosztach budowy. Koszty
finansowania sg bowiem funkcjg kosztu kapitatu i czasu budowy. Przyjmujac,
ze koszt kapitalu wynosi 5%, to koszty finansowania w zalezno$ci od czasu
budowy stanowig odpowiednio 2%, w przypadku gdy okres budowy wynosi
tylko 1 rok, 12% gdy jest to 5 lat, a 22% gdy 10 lat. Jesli natomiast przyjac
koszt kapitatu na poziomie 10% to wielkos¢ kosztu finansowania wynosi od-
powiednio 4%, 22% i 40%, za$ w przypadku, gdy kosztu kapitatu ro$nie do
15%, udziatl kosztéw finansowania stanowi odpowiednio 6%, 30% i 54%.

Rujnujgcy rentowno$é elektrowni jadrowych wplyw szybko rosnagcych
catkowitych kosztéw ich budowy*® stal sie w USA jednym z najwazniejszych
czynnikéw, ktéry w drugiej potowie lat 70. XX wieku — a wiec jeszcze przed
rozpoczeciem liberalizacji sektora — spowodowat przejécie od dynamicznego
rozwoju tej energetyki do catkowitego zastoju. Spowodowany liberalizacjg
wzrost wrazliwosci przedsiebiorstw na rézne formy ryzyka rynkowego oraz
regulacyjno-politycznego, a obecnie takze na zwickszajacy rozmiar ryzyka
w zwigzku z technologiczng transformacja sektora, musi w warunkach nadal
szybko rosngcych kosztéw i czasu budowy powodowaé dalszy wzrost kosztow
pozyskiwania kapitalu. W tych warunkach coraz bardziej utomne staje sie
podejscie, w ramach ktérego podstawg do wykazywania przewagi energetyki
jadrowej nad innymi rodzajami wytwarzania energii elektrycznej jest metoda
levelized cost of energy. Przyjmowany w tej metodzie jako pewnik zwrot na-
ktadéw na budowe elektrowni, ktérych wysokos¢ ma charakter czynionych ex
ante szacunkéw oraz nie uwzglednianie w dostatecznym stopniu coraz bardziej
zréznicowanych rodzajéw ryzyka rynkowego i technologicznego nie pozwala
w sposOb przekonywujgcy wykazaé przewagi kosztowej energetyki jadrowej,
przynajmniej w jej dotychczasowej formie jako energetyki wielkoskalowej*’.

46 Swiadczy o tym podana przez W.L. Davisa [2011, s. 6] informacja, ze ze 155 reaktoréw, na kt6-
rych budowg prywatni inwestorzy uzyskali zgod¢ w dekadzie lat 70. XX wieku, tylko 25% z nich
zostalo ukonczonych, a $redni czas budowy wynidst 14 lat. Z kolei wedlug innego zrédta (The
Economics of Nuclear....[2009, s. 2]), z 200 reaktoréw zadeklarowanych do budowy w latach 60.
i 70. az polowa z nich zostala zarzucona narazajac inwestoréw na straty dziesiatek miliardow
dolaréw. Nic zatem dziwnego, ze — jak przypomina jeden z najwiekszych krytykéw polskiego
programu energetyki jadrowej Mielczarski [Polska energetyka...., 2012] — amerykanski program
energetyki jadrowej uznany zostal w 1986 roku przez Forbesa za jedng z najwigkszych katastrof
w historii biznesu.

47 Szerzej o staboSciach tej metody pisza P. Linares i A. Conchado [2009].
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Wielomiliardowe i stale rosngce koszty budowy tego rodzaju obiektow*3
powstrzymujg wiec komercyjnie zorientowanych inwestoréw od podejmowa-
nia tego rodzaju inwestycji. Nic zatem dziwnego, ze nowe elektrownie jadrowe
budowane sg obecnie gtéwnie w krajach rozwijajacych sie*’, za$ liczba krajow,
ktére planujg ich budowe szybko rosnie. W tych bowiem krajach, obok cze-
sto przywolywanego argumentu, ze decyduje o tym wysokie, prognozowane
tempo szybkiego wzrostu zapotrzebowania na energi¢ elektryczng, najwaz-
niejszym czynnikiem wyjas$niajacym ten dynamiczny wzrost jest brak ogra-
niczen pojawiajgcych sie tam, gdzie dziatalno$¢ przedsiebiorstw energetycz-
nych podlega regulacji rynkowej, i co wiecej tego rodzaju inwestycje moga
liczy¢ na sowite wsparcie panstwa. Dodatkowym czynnikiem sprzyjajagcymi
rozwojowi energetyki jadrowej w tych krajach jest stabo$¢ opinii publicznej.
Uwaza sie jednak (por. np. PL. Joskow i J.E. Parsons [2012, s. 24]), ze plany
te w duzym stopniu wynikajg z niedoszacowania zaréwno kosztéw budowy
tych elektrowni, jak i skali wyzwan, ktére rodzi¢ moze brak doswiadczen
zwigzanych zaréwno z ich budowa, jak i eksploatacja.

Z kolei w przypadku krajéow rozwinietych, ktore juz posiadajg energetyke
jadrowa i nie zamierzaja jej likwidowaé, zauwaza si¢ wyrazng zmiang stra-
tegii jej rozwoju. Cztery elementy tej strategii zastugujg na uwage. Po pierw-
sze, nastepuje przesuniecie punktu ciezkoSci tej strategii. Zamiast budowy
nowych elektrowni, uwaga skoncentrowana jest na istniejacym juz aparacie
wytwoérczym tej energetyki, co bedzie oznaczaé jej modernizacje zoriento-
wang na poprawe ekonomiki i zwiekszenie mocy starych reaktoréw, albo ich
wymian¢ na nowe oraz stosowanie praktyki przedluzania dopuszczalnego
okresu ich eksploatacji. Po drugie, na plan dalszy zeszta natomiast rozbudowa
potencjatu tej energetyki, o czym $wiadczy redukcja planéw budowy nowych
elektrowni. Po trzecie, tam gdzie dochodzi do budowy nowych elektrowni,
przyjmowane sg rozwigzania regulacyjne, ktére pozwalajg na przeniesienie
wynikajgcego stad ryzyka na odbiorcéw. Modelowym rozwigzaniem jest tu in-
stytucja tzw. kontraktéw réznicowych. To znane z pierwszego okresu libera-
lizacji brytyjskiego sektora elektroenergetycznego rozwigzanie umozliwia
bowiem stabilizacje cen energii elektrycznej wytwarzanej w nowych elektrow-
niach w okresie niezbednym do zwrotu naktadéw inwestycyjnych. Rozwigza-
nie to przyjeto obecnie w Wielkiej Brytanii oraz przewiduje sie, ze bedzie ono
zastosowane rowniez i w Polsce w odniesieniu do energii elektrycznej, ktéra
bedzie wytwarzana w planowych dwéch elektrowniach. Po czwarte wreszcie,

48 Wiele méwiace sa tu informacje na temat kosztéw i czasu budowy oraz skali ich przekroczen
w stosunku do wyjsciowych zatozen w przypadku dwéch budowanych obecnie blokéw jgdrowych
w Europie. I tak w przypadku bloku o mocy 1650 MW budowanego od 2007 roku we Francji,
koszty budowy wzrosty z planowanych 3mld EUR do 8 mld EUR, za$ czas budowy wydtuzyt sie
0 4 lata — zamiast 2012 roku budowa ma si¢ zakoniczy¢ w roku 2016 (por. D. Ciepiela [2014]).

49 Obecnie w budowie sg 63 reaktory, z czego najwigcej w Chinach (26), Rosji i w krajach dawnego
ZSSR (16), Indiach (6) i w Korei Potudniowej (5) (por. PL. Joskow i J.E. Parsons [2012, s. 11]),
przy czym kraje te planujg dalszy dynamiczny rozwdj tej energetyki.
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trzeba podkresli¢, ze obecnie szybko ros$nie zainteresowanie technologiami
wytwarzania energii jadrowej w reaktorach o mocy do 200MV, w ktérych
upatruje sie przysztosci tego rodzaju energetyki. Zainteresowanie to wyraza
si¢ rosngcymi naktadami na prace badawczo-rozwojowe oraz pojawianiem
si¢ coraz wigkszej oferty tego rodzaju reaktoréw (por. np. M.A. Sullivan i inni
[2014] oraz The Dream... [2012]).

Podsumowanie

Analiza dotychczasowych uwarunkowan rozwoju energetyki jadrowej
sktania do sformutowania bardziej ogélnego wniosku. Chodzi mianowicie
o to, ze energetyka ta wykazuje sie bardzo duzg wrazliwo$cig na zmiany tych
uwarunkowan, ktére — jak pokazuje historia rozwoju energetyki — sg wysoce
niestabilne. Dynamicznemu rozwojowi energetyki jadrowej, ktéry zapoczat-
kowany zostat pod koniec lat 50. i trwat do potowy lat 70. XX wieku sprzyjaty
bowiem trzy czynniki — ekonomiczny, polityczny i systemowy. Ten pierwszy
sprowadzal sie do przekonania o jej przewadze w zakresie ekonomiki wytwa-
rzania energii elektrycznej w stosunku zwlaszcza do energetyki weglowej.
Czynnik polityczny zwigzany byl z poczuciem rosnacego zagrozenia stanem
bezpieczenstwa dostaw, rosngcg rolg wymogéw w zakresie ochrony srodowi-
ska i wreszcie przyzwoleniem opinii publicznej. Z kolei czynnik systemowy
sprzyjal rozwojowi energetyki jadrowej dzieki temu, ze umozliwial uwolnienie
inwestoréw od ryzyka inwestowania w jej rozwéj. Zmiana charakteru tych
czynnikéw: a) pogarszajaca si¢ ekonomika, takze na skutek spadku cen gazu
i wegla, b) zmniejszanie sie obaw o stan bezpieczenstwa dostaw, c) rosnaca
niecheé opinii publicznej (efekt awarii elektrowni Three Mile Island w USA
w 1978 roku) i d) rozpoczynajaca sie liberalizacja mechanizméw funkcjo-
nowania sektora, ktéra uczulita inwestoréw i przedsiebiorstwa na problem
ryzyka budowy infrastruktury wytwoérczo-sieciowej, spowodowala wyrazne
zwolnienie tempa rozwoju tego rodzaju energetyki, a w p6zniejszych latach
wrecz calkowity zast6j notowany w niektérych krajach.

Zapowiadany od poczatku pierwszej dekady XXI wieku renesans energe-
tyki jadrowej uwarunkowany byl powrotem obaw o bezpieczenstwo dostaw
i zwigzanym z tym przekonaniem o trwalym wzro$cie cen paliw energetycz-
nych (gazu i wegla), ktéry wraz z odrodzeniem si¢ nadziei na zmniejszenie
kosztéw budowy nowych generacji elektrowni jadrowych powodowat odro-
dzenie si¢ nadziei na poprawe ich ekonomiki. Nadzieje te wzmacnial jeszcze
jeden nowy czynnik, a mianowicie przekonanie, ze realizacja celéw polityki
klimatycznej w zakresie zmniejszania emisji gazéw cieplarnianych wprowa-
dzi do rachunku ekonomicznego inwestoréw element kosztéw ponoszonych
w zwigzku z emisjg tych gazéw. Spodziewano sie wiec, ze koszty te beda na tyle
wysokie, aby sktania¢ inwestoréw do rozwoju bez emisyjnej energetyki jadro-
wej, zwlaszcza w kontekscie ciggle bardzo kosztownych i odznaczajacych si¢
powaznym mankamentem (brak ciaglo$ci dostaw) najbardziej obiecujacych



50 GOSPODARKA NARODOWA nr 1/2015

typéw energetyki odnawialnej, czyli wiatrowej i stonecznej. Wreszcie czyn-
nikiem sprzyjajacym bylo stabniecie oporu opinii publicznej wobec budowy
nowych elektrowni jadrowych, spowodowane zacieraniem pamieci o awarii
z 1978 roku oraz przekonaniem, ze katastrofa w Czarnobylu byta wynikiem
niepojetych btedéw, ktére nie moga zdarzyé sie w krajach zachodnich.

Zalamanie sie nadziei na renesans energetyki jadrowej to efekt nie tylko
kolejnej zmiany charakteru uwarunkowan, ktére jeszcze niedawno mialy za-
pewnic ten renesans, ale takze pojawienia si¢ nowych czynnikéw. Obok bo-
wiem poprawy sytuacji w zakresie bezpieczenstwa dostaw i spadku cen paliw
energetycznych, nieprzerwanego wzrostu kosztéw budowy nowych typéw
elektrowni jadrowych i braku dostatecznej internalizacji kosztéw emisji, ktore
w sumie pogarszaly konkurencyjnos$é¢ kosztowg przyszlych elektrowni oraz
ponownego wzrostu ryzyka politycznego wywotanego katastrofag w Fukushi-
mie, coraz bardziej widoczne sa nowe rodzaje ryzyka. Dotyczg one przede
wszystkim mozliwych skutkéw nabierajacej wtasnie rozpedu transformacji
technologicznej szeroko rozumianego sektora energetycznego. Moze ona bo-
wiem w sposéb zasadniczy zmieniaé relacje kosztowe réznych technologii
wytwarzania i dostarczania energii na niekorzys$¢ energetyki jadrowej. Swia-
domo$¢ istnienia réznego rodzaju ryzyka bedzie zwigkszaé koszty pozyska-
nia kapitalu, co jeszcze bardziej bedzie pogarszaé perspektywy na uzyskanie
korzystnego dla odbiorcéw domowych i konkurencyjnosci gospodarki efektu
inwestowania w energetyke jadrowa.

W $wietle tego krétkiego rysu historycznego wyraznie widaé, ze — w sytu-
acji wysokiej wrazliwo$ci energetyki jadrowej na zmiany uwarunkowan jej
rozwoju — fakt wysokiej dotychczasowej niestabilnosci tych uwarunkowan,
a takze wysokie prawdopodobienstwo ich dalej narastajacej niestabilnosci,
gwaltownie podnosi ryzyko inwestycyjne. Jego poziom jest zbyt wysoki, aby
sktaniat komercyjnie zorientowanych inwestoréw do budowy nowych elek-
trowni jadrowych, czegsto nawet w przypadku, gdy moga oni liczy¢ na wspar-
cie finansowe ze strony czynnika publicznego (przyktad USA). Stad tez pod-
stawg nielicznych, realizowanych w krajach rozwinietych projektéw budowy
nowych elektrowni jadrowych sg odpowiednie rozwigzania regulacyjne, ktore
w wiekszym lub mniejszym stopniu uwalniajg ich od ponoszenia tego ryzyka.
W tym drugim przypadku kluczowym problem staje sie jednak ryzyko poli-
tyczne i regulacyjne, za ktérym kryje sie mozliwo$¢ zmiany sprzyjajacych in-
westycjom zasad regulacji. Rozmiar tego ryzyka jest z kolei funkcja stopnia
dojrzalosci i stabilno$ci polityki energetycznej i regulacyjnej w danym kraju.

W konteksScie poczynionych tu uwag nasuwajg sie powazne watpliwo-
$ci dotyczace zasadnoSci decyzji o rozwoju w Polsce energetyki jadrowe;j.
Warto skonstatowac, ze dyskusje na temat rozwoju tej energetyki rozpoczely
sie w okresie, kiedy dominowal optymizm, co do perspektyw jej rozwoju.
W $wietle do§wiadczen innych krajow, ktére wskazujg na permanentng iluzo-
ryczno$¢ prowadzonych ex ante rachunkéw optacalnosci tego rodzaju inwe-
stycji i biorgc pod uwage gigantyczng, bo liczong w dziesigtkach miliardéw
ztotych, skale wydatkéw pojawia sie najpierw pytanie, czy bedzie nas staé
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na zrealizowanie przyjetego programu budowy dwéch elektrowni jadrowych,
podnoszone zresztg w kraju przez krytykow programu ich budowy?°. Trzeba
bowiem pamietaé, ze jednoczes$nie realizowane sg juz wielomiliardowe in-
westycje w energetyce weglowej, dzialajg kosztowne mechanizmy wsparcia
dla energetyki odnawialnej, a takze czekajg nas niemniej potezne wydatki
na program wydobycia gazu tupkowego.

Zdobywajgca sobie uznanie w kregach rzadowych koncepcja kontraktéw
réznicowych, ktoéra przerzucajac na odbiorcéw ryzyko zwigzane z budowg
ulatwié¢ ma pozyskanie kapitatéw z rynku, rodzi jednak inne pytanie, a mia-
nowicie, czy stopiefl postrzegania przez rynki finansowe stopnia dojrzalosci
i stabilnos$ci krajowej polityki energetycznej i regulacyjnej jest na tyle wysoki,
aby zminimalizowaé¢ wptyw wynikajacego stad ryzyka politycznego i regula-
cyjnego na wysokos¢ kosztu udostepnienia przez nie niezbednego kapitatu.
Pytanie to ma raczej charakter retoryczny, jesli uwzglednié po pierwsze, ist-
niejacg dotad w naszym kraju praktyke, ze kazda nowa ekipa rzadowa ma
sktonno$¢ do przyjecia wlasnej, czgsto catkowicie odmiennej koncepcji poli-
tyki energetycznej i po drugie, liczbe poczynionych od 2007 roku noweliza-
cji ustawy prawo energetyczne i towarzyszacych jej aktéw prawnych, ktére
przeciez tworzg fundament polityki regulacyjnej. W tej sytuacji rodzi sie naj-
bardziej zasadnicza watpliwo$é. Chodzi o to, czy ogromne naklady na bu-
dowe nowych elektrowni przyniosa w dlugiej — bo obejmujacej wiele dekad
— perspektywie czasowej realng korzysé dla odbiorcé6w domowych i gospo-
darki. Zaprezentowane tu argumenty uzasadniajg gleboki sceptycyzm co do
spelnienia sie tego scenariusza. Mozna zatem sparafrazowaé — jak czyni sie
to w opracowaniu The Economics... [2009, s. 13] — znang z poczatkéw roz-
woju energetyki jadrowej formule too cheap to meter, ktéra symbolizowata
owczesng wiare w perspektywy jej rozwoju w formute roo expensive to build.

Bibliografia

Boccard N. [2014], The Cost of Nuclear Electricity: France after Fukushima, “Energy Policy”, no. 66.

Bonbright J.C., Danielsen A.L., Kamerschen D.R. [1988], Principles of Public Utility Rates,
Public Utility Reports, Inc. Arlington, Virginia.

Can Nuclear’s Longstanding Cost Curse Be Reversed? [2013], “The Electricity Journal”, vol. 26,
no. 3, April.

Caramanis M.C. [1982], Investment Decisions and Longterm Planning under Electricity Spot

Pricing, “IFEE Transactions Apparatus and Systems”, vol. 101, no. 12.

Ciepiela D. [2014], Francuska elektrownia jgdrowa za 8,5mld euro prawie gotowa, 6 czerwca,
www.wnp.pl (24 08 2014).

50 Tego rodzaju watpliwosci podnoszone byly przez Mielczarskiego, Podgajniaka i Popczyka w trak-
cie dyskusji nt. Polska energetyka — czy nam sig to oplaca zorganizowanej przez Ministerstwo
Gospodarki (por. Polska energetyka... [2012]).



52 GOSPODARKA NARODOWA nr 1/2015

Davis W.L. [2011], Prospects for U.S. Nuclear Power After Fukushima, Energy Institute At Haas,
August, http://e.haas.berkeley.edu (16 08. 2014).

Delivering a Low-Carbon Electricity System. Technologies, Economics and Policy [2008],
red. M. Grubb, T. Jamasb, M. Polilitt, Cambridge University Press, New York.

Echavarri L.E. [2005], Is Nuclear Energy at a Turning Point, “The Electricity Journal”, vol. 20,
no. 9, November.

Fam S.D., Xiong J., Xiong G., Yong D., Ng D. [2014], Post-Fukushima Japan: The Continuing
Nuclear Controversy, “The Energy Policy”, no. 68.

Felder F. [2013], Nuclear Power in the Second Obama Administration, “The Electricity Journal”,
vol. 26, no. 2, March.

Fusion Power: Iterative Processes [2014], “The Economist”, September 20,
Gabriel S. [2014], Przemyst jest podporq gospodarek, ,Rzeczpospolita”, 31 lipca.

Henderson P.H. [1968], Investment Criteria for Public Investments, w: Public Enterprise,
red. R. Turvey, Penguin Books, England.

Holt L., Sotkiewicz P, Berg S. [2010], Nuclear Power Expansion: Thinking about Uncertainty,
“The Electricity Journal”, vol. 23, no. 5, June.

Holt M. [2013] Nuclear Energy Policy, Congressional Research Service, September 19, www.
crs.gov (6 08 2014).

How to Lose Half a Trillion Euros [2013], “The Economist”, October 12,

Joskow P.L., Parsons J.E. [2012], The Future of Nuclear Power After Fukushima, MIT Center For
Energy and Environmental Policy Research, WP 2012-001, February.

Kee E., Zoli E. [2014], Rescuing I.S. Merchant Nuclear Power: Advancing National Security, Eco-
nomic, Energy, and Environmental Imperatives, “The Electricity Journal”, vol. 27, no. 3, April.

Kunsch PL., Freisewinkel J. [2014], Nuclear Energy Policy in Belgium after Fukushima, “Energy
Policy”, no. 66.

Linares P, Conchado A. [2009], The Economics of New Nuclear Power Plants in Liberalized
Electricity Markets, August 17, draft version, www.eforenergy.org (11. 08 2014).

Liquefied Natural Gas: Bubbling up [2014], “The Economist”, May 31

Littlechild S.C. [2008], Some applied Economics of Utility Regulation. A Paper in Honor of David
Newbery, “The Energy Journal”. Special Issue.

Nuclear Costs: Clouded, But Rising [2010], “The Electricity Journal”, no. 3, October.
Natural Gas in China: Shale Game [2014], “The Economist”, August 30,
Nuclear Power: All at Sea [2014], “The Economist”, April 26,

Nuclear Power Coming Back — But Not Where Expected [2010], “The Electricity Journal”, vol. 23,
no. 6, July.

Nuclear Renaissance? Don’t’ Hold Your Breath [2011], “The Electricity Journal”, no. 9.

Pereira J.P, Parady G.T., Dominguez B. C [2014], Japan’s Energy Conundrum: Post-Fukushima
Scenarios from a Life Cycle Perspective, “Energy Policy”, no. 67.

Polska energetyka — co nam si¢ optaca? [2012], Debata ekspercka I, Ministerstwo Gospodarki,
nienumerowany zapis dyskusji, http://poznajatom.pl (data pobrania 29 wrze$nia 2012
(29 07 2014).



Andrzej T. Szablewski, Czy rozwijac energetyke jgdrowg w Polsce? 53

Power struggle [2013], “The Economist”, September 211,
Public enterprise. Selected Readings [1968], red. R. Turvey, Penguin Books, England.

Rahti Ch. [2011], A Pause in the Growth of Nuclear Energy, “The Electricity Journal”, vol. 24,
no. 6, July.

Smith R. [2013], Can Gas Undo Nuclear Power?, “Wall Street Journal”, January 30.

Space W. [2006], Nuclear Power and Climate Change: Aspects of the Current Debate, “The Elec-
tricity Journal”, vol. 19, no. 6, May.

Start’em up [2014], “The Economist”, March 8,

Sullivan M.A., Stenger D., Roma A., Tynan M. [2014], The Future of Nuclear Power, “The Elec-
tricity Journal”, vol. 23, no. 4, July.

Szablewski A.T. [2003], Zarys teorii i praktyki reform regulacyjnych na przyktadzie energetyki,
PAN, INE, DiG, Warszaw.

Szablewski A.T. [2009], Uwarunkowania rozwoju energetyki atomowej, ,Gospodarka Narodowa”,
nr 11-12, SGH, Warszawa.

Szablewski A.T. [2010], Implikacje unijnej polityki klimatycznej ze szczegélnym uwzglednieniem
sektora elektroenergetycznego, ,Gospodarka Narodowa”, nr 7-8, SGH, Warszawa.

Szablewski A.T. [2012], Liberalizacja a bezpieczeristwo dostaw energii elektrycznej, Key Text,
Warszawa.

Szablewski A. T, Wesolowski I [2003], Liberalizacja rynku energii elektrycznej — pierwsze
doswiadczenia, ,Ekonomista”, nr 1. Szablewski A.T. [2008], Strukturalny aspekt pro-
konkurencyjnej regulacji w elektroenergetyce. Zarys problemu, ,Problemy Zarzadzania”, nr 1,
Uniwersytet Warszawski, Wydzial Zarzadzania, Warszawa.

The Dream that Failed [2012], “The Economist”, Special Report. Nuclear Energy, March 10,

The Economics of Nuclear Reactors: Renaissance or Relapse? [2009], Nuclear Monitor, WISE,
August 28, www.nirs.org/neconomics/cooperreport (12 07 2014).

The Fuel of the Future, Unfortunately [2014], “The Economist”, April 19t

The Future of Nuclear Power [2003], The Interdisciplinary MIT Study, http:/web.mit.edu/nucle-
arpower/pdf/nuclearpower-full.pdf (8 07 2014).

Thorium Reactors: Asgard’s Fire [2014], “The Economist”, April 12,

Update of the MIT 2003 Future of Nuclear Power [2009], The Interdisciplinary MIT Study, http:/
web.mit.edu/nuclearpower/pdf/nuclearpower-update 2009.pdf (5 07 2014).

Verbruggen A. [2008], Renewable and Nuclear Power: A Common Future?, “Energy Policy”, no. 36.
Vickers J., Yarrow G. [1988], Privatization. An Economic Analysis, The MIT Press, Cambridge.
Webb M.G. [1976], Pricing Policies for Public Enterprise, The Macmillan Press LTD, London.

Wodka N.A., Zelermyer S.L. [2010], Using the Nuclear Option to Find Middle Ground on Energy
Policy, “The Electricity Journal”, vol. 23, no. 4, May.

Yergin D. [2011], The Quest. Energy, Security, and the Remaking of the Modern World, The Pen-
guin Press, New York.



54 GOSPODARKA NARODOWA nr 1/2015

SHOULD POLAND PRESS AHEAD WITH NUCLEAR POWER?

Summary

The article focuses on an ongoing debate on whether or not Poland should go ahead with
its plan to develop a nuclear power program. The author questions the government’s ana-
lyses of the cost-effectiveness of such a program. According to Szablewski, the government
has failed to take into account the implications of power sector liberalization in its esti-
mates. Moreover, the author says that, despite the steadily growing costs of nuclear power
plant construction in real terms, the government mistakenly assumes that each new plant
in Poland will cost less to build than previous facilities. Finally, Szablewski argues that the
government has ignored various types of risks faced by developers.

Therefore, analyses of the economic implications of nuclear power development should
focus not on the future costs of nuclear power but on the construction costs at hand, ac-
cording to Szablewski, especially as the cost-effectiveness of different future technologies
for producing electricity is uncertain.

The article refers to an ongoing animated debate on factors that determined the develop-
ment of nuclear energy in the past and on the prospects for developing nuclear power
plants in the future. The author concludes that there is no economic justification for buil-
ding new nuclear plants in countries with liberalized power sectors. This especially applies
to countries that are still thinking of building their first nuclear plants, Szablewski says, as
well as those, like Poland, that have already decided to press ahead with nuclear power.

Keywords: nuclear energy, energy liberalization, risk of “new build,” new electricity tech-
nologies
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