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Stowo wstepu

Alternatywne mozliwosci inwestycji staja sie coraz czestsze takze w obszarze efektywnosci
energetycznej w budynkach uzytecznosci publicznej. Jak wskazano w module nr 1, istnieje wiele
réznych programoéow i mechanizmow finansowania, z ktorych kazdy ma swoja specyfike i strukture.

Dokonanie wyboru pomiedzy réznymi dostepnymi opcjami jest kwestig ztozona, dlatego tez nalezy
opracowac odpowiednig metode wspierajaca proces decyzyjny, gdyz jego wynik bedzie miat wptyw na
cata inwestycje.

Kompletna ocena dostepnych opcji finansowania powinna tez obejmowac:
= Analize ryzyka

= Liczbe dni roboczych niezbednych do dokumentacji wybranej opcji i zarzadzania nia.

Ocena ryzyka
Niepewnosc i ryzyko przy wdrazaniu srodkéw oszczednosci energii

Szacunkowe koszty inwestycji i oszczednosci finansowe osiagniete w wyniku jej realizacji maja kluczowe
znaczenie dla inwestorow rozwazajacych sfinansowanie projektu z zakresu efektywnosci energetycznej.
Niestety, szacunki dotyczace prognozowanych oszczednosci i kosztow wdrozenia zwykle stanowig jedna
liczbe, nie wskazujac zakresu niepewnosci i mozliwych odchylen. Niezdolnos¢ do dostarczenia informacji
dotyczacych poziomu niepewnosci i ryzyka zwiazanych z realizacja inwestycji uniemozliwi analitykowi
finansowemu wyliczenie wtasciwej stopy zwrotu. W takiej sytuacji zwiekszaja oni wymagana stope zwrotu
lub stope dyskontowa, zmniejszajac wykonalnos¢ ekonomiczng projektu. Praktyka powiem czesto podwaza
optacalnos¢ projektow proenergetycznych (Mills et al. 2003).

Ryzyka zwigzane z wdrazaniem srodkow oszczednosci energii moga miec¢ rézne zrodta, w tym:
=  Btedy i wady wyposazenia

Btedy na etapie modelowania

Prébkowanie statystyczne

Efekty interaktywne

Niedoktadne zatozenia (szacunki)

Kazde z tych zréodet btedow moze zosta¢ zminimalizowane poprzez wykorzystanie bardziej
zaawansowanych metod analitycznych, sprzetu pomiarowego, wiekszych probek czy bardziej doktadnych
zatozen. Nalezy jednak mie¢ na uwadze, ze pewniejsze szacunki dotyczace prognozowanych oszczednosci
moga wiazac sie ze zwiekszonym kosztem.

Podczas gdy dla inwestora wazne jest, aby zrozumie¢ poziom niepewnosci zwiazany projektem w
efektywnosc energetyczna, w wielu przypadkach brakuje zasobdéw i czasu, aby w petni wyliczy¢ wszystkie
ryzyka zwigzane z proponowanym projektem. Bardziej efektywna kosztowo alternatywa moze byc
ograniczenie ryzyka poprzez:

» Zmniejszenie liczby zatozen stosowanych do wyliczenia kosztow i planowanych oszczednosci.

e Stosowanie mozliwie zachowawczych zatozen.

e Ograniczenie btedow losowych poprzez zwiekszenie rozmiaru probki, zastosowanie bardziej
efektywnego doboru probki czy zastosowanie zaawansowanych technik pomiarowych.

» Zastosowanie najlepszych praktyk do wszystkich etapow procesu opracowania projektu.

»  Wtasciwa realizacji etapu projektowania, wykonania i eksploatacji.

» Odpowiednie przeszkolenie personelu.

»  Przeprowadzenie weryfikacji wydajnosci operacyjnej.
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e Zapewnienie systemow i metod statego monitorowania wydajnosci, a takze opracowanie
odpowiedniego planu zarzadzania i reagowania.

» Przeprowadzenie kompleksowej analizy spetnienia kryteriow jakosci dla catego procesu i jego
poszczegolnych komponentow.

Biorac pod uwage, ze kwantyfikacja niepewnosci nie zawsze jest mozliwa, zmniejszanie ryzyka stanowi
efektywny kosztowo sposéb zwiekszenia pewnosci inwestorow co do mozliwosci osiggniecia
prognozowanych oszczednosci. Z tego powodu zaleca sie wykonanie takich dziatan dla kazdego projektu.

Transfer ryzyka i kwantyfikacja

W tradycyjnych zamowieniach wtasciciel budynku/zamawiajacy kontroluje kazda faze procesu
projektowego: opracowanie projektu, wykonanie, finansowanie, eksploatacja i konserwacja, akceptujac
wszystkie zwiazane z nim ryzyka. Projekty z zakresu EE wspierane w ramach projektow unijnych moga
obejmowac zaréwno tradycyjne zamdwienia, jak i formute PPP, formute ESCO czy inne innowacyjne
mechanizmy finansowania. Sa one stosowane zwtaszcza wowczas, gdy konieczne sa operacje
pozabilansowe. W takim przypadku szczegolnie istotne jest zyskanie dostepu do nowych
zrodet/mechanizméw finansowania i transfer niektorych rodzajow ryzyka. Dlatego tez dla wyboru
optymalnej opcji finansowania kluczowe znaczenie ma ogolna ocena ryzyka.

Efektywne gospodarowanie srodkami

Analiza efektywnosci gospodarowania srodkami jest stosowana w indywidualnych przypadkach, aby
porowna¢ zagregowane korzysci i zagregowane koszty zastosowania mechanizmu finansowego
alternatywnego dla tradycyjnie uzywanego. Kluczowym komponentem formuty PPP (czy innej angazujacej
partnera prywatnego) jest to, iz obejmuje on transfer okreslonych rodzajow ryzyka z partnera
publicznego na partnera prywatnego. Koncepcja ,transferu ryzyka” wymaga, aby partner prywatny byt
odpowiedzialny za przekroczenia kosztow lub wydatki zwiazane z wystepowaniem tego ryzyka.

Zastosowanie technik zarzadzania ryzykiem moze w znacznym stopniu przyczyni¢ sie do zapewnienia
efektywnosci kosztowej projektu, a takze utatwia proces pomiaréw i weryfikacji. Zarzadzanie ryzykiem
zaczyna sie od jego identyfikacji w sposob ustrukturyzowany, z uwzglednieniem analizy podobnych
projektow, zastosowaniem standardowych list kontrolnych, przeprowadzeniem wywiadow z kluczowymi
interesariuszami i uzytkownikami oraz zastosowaniem buzy mozgoéw podczas sesji warsztatowych.

W projektach PPP rejestr ryzyk jest zwykle przygotowywany z wyprzedzeniem, a partner publiczny ma 4
mozliwosci zmierzenia sie z nimi:

e Zaakceptowanie wybranych ryzyk;

e Ubezpieczenie sie przed nimi;

e Transfer ryzyk na partnera prywatnego;
e Préba ztagodzenia lub podziatu ryzyka.

Rejestr ryzyk zwykle obejmuje nastepujace komponenty:
e Kategoria/rodzaj ryzyka;

e Opis ryzyka;
e Prawdopodobienstwo wystapienia ryzyka;
e Potencjalne konswekwencje wystapienia ryzyka;
e Alokacja ryzyka;
e Opcje zarzadzania ryzkiem i reakcji na nie.
Ryzyko musi zosta¢ wycenione i wyrazone w euro. To dos¢ trudna czes¢, gdyz dla niektorych typow

ryzyka trudniej zgromadzi¢ dane historyczne niz dla innych. W celu wyliczenia kosztu ryzyka mozna
wykorzystac dane statystyczne i nastepujaca formute:

Koszt ryzyka (€) = prawdopodobienstwo wystapienia (0<m<1) x oddziatywanie(€)
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Tworzenie analiz porownawczych: Komparator sektora publicznego

Komparator sektora publicznego (PSC) informuje o kosztach realizacji projektu (wyrazonych jako
wartosc¢ biezaca netto) w sytuacji, gdy jest on w catosci finansowany ze srodkow wtasnych. Umozliwia
porownanie tych kosztéw z kosztami zastosowania innej formy finansowania. Komparator uwzglednia
przewidywalng efektywnos¢ sektora publicznego oraz wszelkie ryzyka zwiazane z projektem i wyborem
opcji samofinansowania.

Podczas prac nad komparatorem trzeba przyjac¢ kilka zatozen, w tym zatozenie, ze podmiot publiczny
moze zrealizowac projekt z zachowaniem takiego samego poziomu jakosci i standardu co partner
prywatny. Z uwagi na to, iz PSC reprezentuje bazowy koszt w catym cyklu zycia projektu, moze by¢
przydatnym narzedziem wspierajacym samorzady lokalne w prognozowaniu kompletnych kosztow
zwigzanych z tradycyjnymi zaméwieniami.

Jak wspomniano, proces analizy efektywnosci gospodarowania srodkami znajduje zastosowanie w
indywidualnych przypadkach, aby porowna¢ zagregowane korzysci i zagregowane koszty zastosowania
mechanizmu finansowego alternatywnego dla tradycyjnie uzywanego.

Analiza ta wykorzystuje PSC, ktory jest opracowywany jako linia bazowa, do ktérej porownywane beda
wszelkie projekty PPP, czy to hipotetyczne, czy faktycznie zaproponowane przez prywatnego oferenta.
Korzystne porownanie, w ramach ktorego projekt PPP uzyska taki sam wynik przy nizszym koszcie,
dowodzi zdolnosci projektu PPP do zapewnienia efektywnego wydatkowania srodkow.

Niekorzystne porownanie stanowi dowod, ze formuta PPP (hipotetyczna lub zaproponowana) nie jest
pozadana. Moze tez sugerowac, ze jest inny, lepszy sposob strukturyzacji transakcji i podziatu ryzyka
pomiedzy partnerow. Tak wiec wynik porownania stanowi istotny wktad do procesu decyzyjnego.

Komparator sektora publicznego szacuje hipotetyczne, uwzgledniajace wycene ryzyka koszty realizacji
projektu samodzielnie przez organ publiczny. Obejmuje 5 elementéw:
= ,surowy” Komparator sektora publicznego
= koszty finansowania
= zatrzymane ryzyka [Koszt ryzyka (€) = prawdopodobienstwo wystgpienia <m<1) x oddziatywanie(€)]
= transferowalne ryzyka [Koszt ryzyka (€) = prawdopodobienstwo wystapienia =<m<1) x
oddziatywanie(€)]
= neutralno$¢ konkurencyjna

Surowy PSC uwzglednia wszystkie koszty w cyklu zycia, w tym koszty zamoéwien publicznych, nadzoru
publicznego, koszty kapitatowe i operacyjne zwigzane z inwestycja, koszty ustug itp.

Koszty finansowania sa kosztami zwigzanymi z finansowaniem projektu.
Zatrzymane ryzyka odnosza sie do kosztow wszelkich ryzyk, ktorych nie da sie przeniesc na oferenta.

Transferowalne ryzyka odnosza sie do kosztow wszelkich ryzyk, ktorych da sie przenies¢ na oferenta.
Niektore ryzyka mogg tez by¢ dzielone pomiedzy partnera publicznego i prywatnego.

Neutralnos¢ konkurencyjna kalibruje PSC uwzgledniajac wszelkie przewagi/niedowagi konkurencyjne,
ktore z natury charakteryzuja partnera publicznego w projekcie. Szacowane koszty sa odpowiednio
korygowane. Przyktadem komponentu, ktory wiaze sie z przewaga konkurencyjng sektora publicznego sa
koszty podatkowe. Podatki to koszty prywatnego partnera, ktére ostatecznie zwiekszaja przychody
sektora publicznego. Organy publiczne zwykle nie podlegaja tym samym stawkom co podmioty prywatne.
Roznice takie powinny skutkowac podniesieniem kosztéw PSC, aby odzwierciedli¢ takie same warunki.
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Zrédto: US Department of Transportation_Value for Money Assessment for Public-Private Partnerships: A
Primer_ https://www.fhwa.dot.gov/ipd/pdfs/p3/p3_value_for_money_primer_122612.pdf

Wykres pokazuje typowy przypadek, kiedy projekt PPP majacy na celu wdrozenie srodkow oszczednosci
energii, bazujacy na regularnych (rocznych) wptatach na rzecz koncesjonariusza, zwykle finansowanych z
osiagnietych oszczednosci, jest zestawiany z projektem realizowanym samodzielnie przez organ publiczny.

Zarowno dla tradycyjnej formuty (PSC), jak i formuty PPP wyznaczono NPV i koszty ryzyka, gdzie [Koszt
ryzyka (€) = prawdopodobieristwo wystgpienia <m<1) x oddziatywanie(€)]. Wzieto réowniez pod uwage
neutralnosc¢ konkurencyjna.

Zysk w zakresie efektywnosci gospodarowania srodkami jest rowny kosztowi zastosowania tradycyjnej
formuty minus koszt zastosowania formuty PPP. Jest to ilos¢ pieniedzy jakie mozna zaoszczedzic
decydujac sie na formute PPP: Zysk = PSC - PPP lub inna, alternatywna opcja.

Jakie ma to zastosowanie do naszej pracy i jak moze w niej pomdc?

Zatozmy, ze mozemy wykorzstaé nastepujace progray do sfinansowania projektu z zakresu efektywnosci
energetycznej: ELENA, HORYZONT 2020 i INTERREG. Rozne programy przewiduja rozne mechanizmy
finansowania, w tym angazujace partnera prywatnego, np. firme ESCO. Jak sprawdzi¢, ktdra opcja jest
najlepsza?

Jak powinnismy postapi¢?

Krok 1_zapoznanie sie z poszczegdlnymi programami i okreslenie rocznych przeptywow pienieznych netto
(dla takiego samego okresu).

Krok 2 _wyliczenie PSC i kosztéw zwiazanych z zastosowaniem kazdej z opcji, aby zweryfikowac, czy
faktycznie sa one dogodne i lepsze niz wybor opcji samofinansowania i samodzielnej realizacji projektu.
Jezeli kazda z opcji da pozytywny wynik, wowczas projekt z najwieksza roznica z PSC powinien zostac
uznany za najbardziej optymalny.

Krok 3_ogolne zobowiagzanie i wyliczenie dni roboczych niezbednych do przygotowania dokumentacji
przetargowej i ogolnego zarzadzania projektem. Koszty te moga sie znacznie rozni¢ w zaleznosci od
wybranej opcji finansowania i wspotpracy z kontrahentami.

Projekty o lepszych wynikach stanowig optymalny wybor.
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PsC

PSC [Public Sector Comparator) estimates the hypothetical risk-adjusted cost if 2 project were
to be financed, owned and implemented by the public sector. It s generally dividad into five
elements:

1. raw PSC

1. financing costs

3. retained risk [Risk Value{€} = probability of occurrence{0sw<1) x risk impact{€}]

4. transferable risk [Risk Value(€) - probability of occurrence{0zn<1) x risk impact(€]]

5. competitive neutrality
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Przy przygotowaniu modutu wykorzystano nastepujace dokumenty:
e ICP Investor Confidence Project_Energy Performance Protocol_Project Development Specification
http://europe.eeperformance.org/
» US Department of Transportation_Value for Money Assessment for Public-Private Partnerships: A
Primer_ https://www.fhwa.dot.gov/ipd/pdfs/p3/p3_value_for_money_primer_122612.pdf

Lista kontrolna

» Zweryfikuj koszty zastosowania tradycyjnej formuty realizacji projektu i formuty PPP

e Ocen zatrzymane ryzyka [Koszt ryzyka (€) = prawdopodobienstwo wystapienia <ms<1) x
oddziatywanie(€)]

« Zweryfikuj transferowalne ryzyka [Koszt ryzyka (€) = prawdopodobienstwo wystapienia <m<1) X
oddziatywanie(€)]

»  Zweryfikuj neutralnos¢ konkurencyjna

Sugestie dla treneréw

Do czego tego wszystkiego potrzebujemy? Nie wystarczy wyliczy¢ NPV dla kazdego projektu?
Zatézmy, ze jest tylko jeden mozliwy projekt alternatywny - pierwsza rzecza, jaka musimy wiedziec jest
to, czy:
» projekt jest dogodny w stosunku do opcji samofinansowania i samorealizacji dziatania przez
sektor publiczny. to
Kolejnym krokiem zawsze jest:
> wycena ryzyka, wykorzystane danych statystycznych do oszacowania kosztow i okreséw realizacji
réznych robot, itd.
> koszty rosng gdy dodajemy ryzyka, dlatego zawsze porownujemy projekty po  okresleniu
wszystkich ryzyk.
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Cwiczenie
Jak wskazana w module nr 2 w ramach umowy o efekt energetyczny zewnetrzna organizacja (firma
ESCO) realizuje projekt z zakresu efektywnosci energetycznej w budynku, a poniesione przez nig

koszty i wynagrodzenie sg sptacane z uzyskanych oszczednosci. Co do zasady firma nie otrzyma zwrotu
kosztow, jezeli oczekiwane oszczednosci nie zostang osiagniete.

Struktura umowy o efekt energetyczny takze zostata opisana w module nr 2. Zat6z, ze masz do wyboru
dwa rdézne projekty zaktadajace wykorzystanie modelu EPC i przewidujace wdrozenie tych samych
srodkéw efektywnosci energetycznej. Maja one takze taka sama wartos¢ NPV. Ktéry z nich jest
korzystniejszy?

W tym przypadku musimy wziag¢ pod uwage ryzyka i wybra¢ ten kontrakt, ktéry wigze sie z
najmniejszym ryzykiem i zwigzanymi z nim kosztami.
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