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Wstep

Podrecznik jest narzedziem pozwalajgcym ocenié rézne instrumenty finansowe wiasciwe dla dziatan
modernizacyjnych w sektorze budownictwa mieszkalnego. W podreczniku omdwiono tradycyjne
zrédta finansowania dziatarh remontowych, czyli pozyczki, kredyty, dotacje i subsydia. W czesci dalszej
przedstawiono bardziej ztozone modele finansowe, okreslane jako partnerstwo publiczno- prywatne
(PPP). Termin ten obejmuje: fundusze obrotowe (strategia dtugoterminowa zapewniajgca efektywne
finansowanie), kontrakty energetyczne oraz leasing i forfaiting.

Inwestycja w projekt dotyczacy zwiekszania efektywnosci energetycznej nie rdzini sie od innych
inwestycji kapitatowych. Oznacza to, ze osoba lub firma noszaca sie z zamiarem takiej inwestycji,
bedzie musiata przejs¢ normalny proces oceny zdolnosci inwestycyjnej. W typowym cyklu realizacji
przedsiewziecia przedsiebiorstwo podejmuje okreslone dziatania. Najpierw nalezy oceni¢ wzgledna
udziat kosztéw energii w catkowitych kosztach eksploatacji budynku oraz ich wptyw na efekt
ekonomiczny. Nastepnie nalezy oceni¢ mozliwos¢ przeprowadzenia dziatan zwiekszajacych
efektywnos¢ energetyczng. Na tym etapie, oraz przed podjeciem ostatecznej decyzji, pomocne s3
audyty energetyczne. Ocena zawiera réwniez analize stopnia zaangazowania inwestycyjnego,
pozwalajgcego na okreslenie zakresu potrzebnych dziatan.

Instrumenty finansowe powinny by¢ proste, zrozumiate i opiera¢ sie na najlepszych dostepnych,
sprawdzonych rozwigzaniach. Nalezy tworzyé programy zabezpieczenia finansowego, zapewniajace
powszechne, kompleksowe pozyczki na wspdlng renowacje nieruchomosci, ktére jednoczesnie beda
stanowic¢ poreczenie w przypadku bankructwa poszczegdlnych witascicieli.

Z punktu widzenia inwestora, instrumenty finansowe nalezy ocenia¢ pod katem nizej wymienionych
kryteriéw, stanowigcych podsumowanie wad i zalet stosowania kazdego z nich:

e koszty bezposrednie

e podatki

® poreczenia i zabezpieczenia

e bilans finansowy i rachunkowos¢ firmy

e koszty administracyjne

wspétdziatanie z innymi programami finansowania
Tradycyjne instrumenty finansowe
Do tradycyjnych narzedzi finansowych nalezga:

e Kredyty i pozyczki

e Dotacje (petne lub czesciowe)

e Doptaty do odsetek



Innowacyjne rozwigzania finansowe dostarczaja finansowania optymalnego, zmniejszajg zatem
catkowite koszty. Oznaczajg finansowanie mieszane, tgczgce elementy:

® dotacji

e regionalnych kredytéw

e dotacji krajowych

e gwarancji krajowych

e kredytéw miedzynarodowych

e kapitatu prywatnego / ESCO

e ofert funduszy zarzadzania ryzykiem

Finansowanie przedsiewzie¢ za pomocg kredytéw/ pozyczek

Kredyt lub pozyczka oznacza, ze pozyczkodawca udostepnia pozyczkobiorcy srodki kapitatowe w
okreslonym celu, na ustalony okres czasu. W przypadku inwestycji podnoszacych efektywnos¢
energetyczng pozyczkobiorcami moga by¢ firmy budowlane, wtasciciele nieruchomosci lub firmy
ustug energetycznych (ESCO).

Udzielany kredyt nalezy sptaca¢ w ratach o okreslonej wysokosci przez ustalony okres czasu. Raty
sptaty kredytu obejmujg wartos$¢ pozyczki wraz z odsetkami i innymi optatami administracyjnymi.

Klient pokrywa ryzyko pozyczkodawcy przez dostarczenie zabezpieczen. Pozyczkodawca natomiast
musi dysponowaé odpowiednim kapitatem wtasnym lub innymi aktywami.

Rdéznica miedzy poziomem oprocentowania kredytéw komercyjnych i pozyczki powinna stanowié
zachete, co najmniej réwnie skuteczng jak obecnie istniejacy program dotacji.

Finansujac przedsiewziecie przy pomocy pozyczki/kredytu pozyczkobiorca staje sie prawnym i
ekonomicznym wtascicielem inwestycji. Zadtuzenie zostaje wykazane w bilansie pozyczkobiorcy, co
odpowiednio pomniejsza jego kapitat wtasny. Negatywne skutki pomniejszonego kapitatu wtasnego
to zmniejszona zdolno$¢ kredytowa w przypadku ubiegania sie o kolejne pozyczki. Z drugiej strony,
ptacone odsetki pomniejszajg podstawe opodatkowania pozyczkobiorcy.

Rys. I - Finansowanie przedsiewzie¢ za pomocq kredytow/ pozyczek
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Pozyczka powinna by¢ udzielana w formie kredytu o réwnych ratach kapitatowo-odsetkowych, co
oznacza statg wysokos¢ sptacanych rat. Wykorzystuje sie jg przede wszystkim w przypadku kredytéw
pod nieruchomosci. Okres spfaty powinien sie pokrywaé z okresem eksploatacji débr inwestycyjnych,
co wynosi ok. 20-30 lat. Rata sptaty sktada sie z czesci kapitatowej i odsetkowej. W zwigzku z tym, ze
kwota pozostajgca do sptacenia stale maleje, maleje réwniez wartos¢ odsetek, rosnie natomiast w
spfacanej racie udziat czesci kapitatowej. Zaleca sie, aby oprocentowanie nie ulegato zmianie przez
okres co najmniej 10 lat. Po tym okresie nalezy na nowo okresli¢ obowigzujgca stope procentowa.
Jednakze, nawet w przypadku, gdy nowa stopa procentowa bedzie wyzsza od dotychczasowej, nie
bedzie to duze obcigzenie dla pozyczkobiorcy, gdyz oprocentowanie odnosi sie juz do mniejszej
kwoty (w zwigzku z tym, ze czes$¢ pozyczki zostata sptacona) a ponadto ceny energii (a co za tym idzie
- osiggane oszczednosci) wzrosty.

Warunki kredytu powinny umozliwi¢ jego wczesniejszg sptate (czesciowa lub catkowitg) w trakcie
okresu o statym oprocentowaniu.

Dotacje

Ogdlnie rzecz biorgc dotacja to wptyw gotéwki, débr majgtkowych lub innych ustug, od dawcy do
odbiorcy. Mimo ze dotacje sg czesto bezzwrotne, wykorzystanie dotacji dla inwestycji w programy
wsparcia publicznego najczesciej wymaga przynajmniej czesciowej sptaty. Dla dziafan
termomodernizacyjnych mozna wyrdzni¢ dwa rodzaje dotacji: dotacje bezposrednie oraz dotacje
czesciowe. W obu przypadkach wartos¢ NPV jest taka sama.

Dotacje bezposrednie

Dotacja publiczna nie wymagajgca sptaty jest to dotacja bezposrednia. W przypadku dziatan
renowacyjnych budynkdéw, inwestor moze skorzysta¢ z dotacji bezposredniej w celu obnizenia
catkowitych kosztéw inwestycji. Udzielona dotacja zmniejsza obcigzenie finansowe zwigzane ze
sfinansowaniem inwestycji w catosci z kredytu komercyjnego.

Rys. 4 - Finansowanie przy pomocy bezposredniej dotacji

Kredyt komercyjny

Koszty inwestyc)i 2945 €
S000€ <
Przedsigbiorstwo |4 Inwestor [~ Instytucja
budowlane »  kredytowa
) Maleine odsetki
300 €/rok

Dotacjzs cathowita
2055€

Instytucja udzielajgca dotacji




Dotacje czesciowe

Inng formga wspierania dziatan modernizacyjnych jest przyznanie dotacji czeSciowo zmniejszajacej

zadtuzenie, tzw. dotacji czeSciowej. W takim przypadku instytucja finansujgca (instytucja wsparcia

inwestycyjnego) rezygnuje z czesci sptaty kwoty zadtuzenia i odsetek od niego, co pomniejsza

inwestycyjny ciezar ponoszony przez inwestora. Czesciowe umorzenie dtugu oferowane przez
instytucje finansowg jest w rzeczywistosci refundowane przez jednostki panstwowe, ministerstwa
itp. Schemat dotacji czesciowych ma zastosowanie jedynie w przypadku, gdy instytucja udzielajaca

dotacji ma do czynienia z niewielka iloscig instytucji finansowych. W przeciwnym wypadku koszty

transakcyjne administrowania warunkdw sptat wobec réznych odbiorcéw bytyby zbyt wysokie.

Jak wida¢ na Rys. 5 gtdowna zaletg czesciowych dotacji jest fakt, ze inwestor zawiera tylko jedna
umowe. Refundacja umorzonej kwoty zadtuzenia jest wyptacana instytucji finansujacej, co dziata na

korzys¢ inwestora.

Rys. 5 - Finansowanie przy pomocy czesciowej dotacji
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Gtowne zalety mechanizmu dotowania inwestycji sg nastepujace:

® Zarzadzanie

przedsiebiorstwa budowlanego

systemem dotacji jest
lub ESCO koszty pozyskania dotacji

proste dla instytucji ich udzielajgcych (dla

sg rézne dla

poszczegdlnych programdw i sg uzaleznione od liczby uczestniczgcych instytucji)

e W przypadku niewielkiej liczby inwestycji/ odbiorcéw dotacji, zarzadzanie systemem dotacji
bezposrednich jest proste z powodu niskich kosztéw administracyjnych

e W pordwnaniu z innym i mechanizmami finansujgcymi, dotacje nie wymagajg operacji

zarzadzania ryzykiem

Potencjalne wady udzielania dotacji:

Przydzielenie dotacji (bezposredniej lub czesSciowej) wymaga spetnienia okreslonych
warunkéw, odpowiednich dla poszczegdlnych programdéw wsparcia. Instytucje publiczne
udzielajgce wsparcia wymagajg zazwyczaj dziatalnosci ksiegowej i sprawozdawczej.

Dotacje sg zazwyczaj udzielane z budzetu publicznego. S3 one w zwigzku z tym silnie
uzaleznione od organdw decyzyjnych sprawujacych w danym czasie wiadze, cyklu
wyborczego oraz  obowigzujgcych  przepiséw  budzetowych  (ograniczenia dla
dtugoterminowych projektéw np. dotyczacych zwiekszania efektywnosci energetycznej)



e W przypadku dotacji bezposrednich konieczne jest zawarcie dwéch umoéw kontraktowych.
Jedna umowa okresla stosunek kredytowy z bankiem komercyjnym. Druga umowa stanowi
podstawe przyznania dotacji inwestorowi. Oznacza to, ze dotacje czesciowe zmniejszajg
koszty transakcyjne, ale tylko w przypadku ograniczonej liczby bankéw udzielajgcych takich
dotacji. Dla dotacji majgcych na celu wsparcie przedsiewzie¢ zwiekszajgcych efektywnos¢
energetyczng, powinna zosta¢ powotfana panstwowa instytucja nadzorujgca program.

Doptaty do odsetek

Poza udzielaniem dotacji pozwalajgcych na zmniejszenie kwoty jakg inwestor musi zebra¢ w celu
sfinansowania przedsiewziecia zwiekszajgcego efektywnosé energetyczng, innym sposobem wparcia
jest umorzenie czesci odsetek od udzielonego kredytu. W tym przypadku instytucja udzielajaca
dotacji scisle wspodtpracuje z instytucjg finansowg i na biezgco sptaca umorzone odsetki, tak aby
maksymalnie usprawni¢ warunki finansowania. Podejscie takie mozna stosowaé przez caty okres
trwania umowy kredytowej lub przez ustalony, krétszy okres.

W przypadku, gdy odsetki s3 umarzane przez caty okres kredytowania, dotacja jest zazwyczaj
wyptacana w comiesiecznych ratach. Ponizszy schemat obrazuje omawiany mechanizm:

Rys. 6 — Doptata do odsetek
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W przypadku, gdy odsetki sg umarzane przez caty okres kredytowania, dopfata jest ustalona w statej
kwocie, wyptacanej regularnie przez caty okres. Z zwigzku z przysztymi ptatnosciami, ktérych nalezy
dokonywac poprzez caty okres finansowy, zaktualizowana wartos¢ netto jest w tym przypadku nizsza
niz suma poszczegolnych ptatnosci. Ponadto, doptata przez caty okres finansowy pocigga za soba
pewne wydatki proceduralne, co sprawia, ze rozwigzanie to jest odpowiednie dla wiekszych
projektéw inwestycyjnych. Przez rozciggniecie w czasie okresu dotowania, roztozeniu na dtuzszy
okres czasu ulega relacja miedzy debetem a doptatg. W wyniku tego wartos¢ rocznego zadtuzenia
moze ulec obnizeniu, ale z drugiej strony zadtuzenie rozcigga sie na przyszte lata finansowe. W
przypadku pozyczek z doptatg do odsetek obowigzujg takie sama zabezpieczenia, jak w przypadku
innych pozyczek.

Model doptat do odsetek mozina zastosowac rdéwniez przez niepetny okres trwania umowy
kredytowej. Wygasniecie dotacji oznacza dla inwestora ponoszenie ciezaru spfaty rat pozyczki oraz
odsetek. W takim przypadku mozna zastosowac czasowe rozwigzanie doptat do odsetek.

Ocena doptat do odsetek jako finansowego narzedzia wsparcia inwestycji:



® Inwestor zawiera umowe jedynie z instytucja kredytowg, co obniza koszty administracyjne
mechanizmu

e Preferowane jest dotowanie odsetek przez niepetny okres trwania umowy kredytowej, gdyz
jest to znacznie mniejsze obcigzenie.

Partnerstwo Publiczno-Prawne

Poza tradycyjnymi sposobami finansowania inwestycji zwiekszajacych efektywnos$¢ energetyczng
dostepne s3g tez inne, innowacyjne rozwigzania. Metody te sg bardziej skomplikowane niz prosta
relacja miedzy klientem, instytucjg finansowg i instytucjg udzielajgcy dotacji.

Do modelu rozwigzan partnerstwa publiczno-prawnego naleza:
e Fundusz obrotowy (pozyczki z funduszu, o obnizonym oprocentowaniu)
e Kontraktowanie dostaw energii

* Forfaiting/ leasing (operacyjny i finansowy)

Fundusz obrotowy (niskooprocentowane pozyczki z funduszu)

Gtowng trudnoscig przy inwestycjach w projekty zwiekszajgce efektywnosé energetyczng jest dtugi
czas zwrotu zainwestowanego kapitatu, mimo iz czesto towarzyszy im staty przeptyw Srodkéw
pienieznych. Instytucja/firma poszukujgca $rodkéw finansowych czesto nie posiada wystarczajgcego
zabezpieczenia, umozliwiajgcego uzyskanie kredytu. Bez sektora publicznego, sytuacja ta bytaby
rownowazna z brakiem mozliwosci pozyskania funduszy, lub koniecznoscig korzystania z kredytow o
wysokim oprocentowaniu, a inwestycja przestataby by¢ atrakcyjng. Ustanowienie funduszy
obrotowych wydaje sie obiecujacag strategig ukierunkowang na przetamanie istniejgcych barier.
Fundusz obrotowy jest Zréditem finansowania podtrzymujgcym sie samoistnie, wymagajgcym
jednorazowej inwestycji poczgtkowej. Fundusze obrotowe stuzg do wpierania tylko niektérych
rodzajow inwestycji, jasno okreslonych przez inwestoréw i wiascicieli funduszu. W odniesieniu do
inwestycji zwiekszajgcych efektywnos¢ energetyczng, oszczednosci uzyskane w wyniku realizacji
takich projektow sg gromadzone na funduszu obrotowym i postuzg do wparcia kolejnych inwestycji.
Jezeli fundusz jest odpowiednio zarzadzany, pozwala on na zakumulowanie znacznych oszczednosci i
pozwala na podtrzymanie finansowania w przysztosci. Fundusz obrotowy mozna réwniez uzupetniaé
poprzez wprowadzenie optat za ustugi i dobra dostepne dzieki funduszowi.

W sferze efektywnosci energetycznej fundusz obrotowy moze spetniaé nastepujace funkcje:

e i3czenia dotacji dla budownictwa w sektorze publicznym z odpowiednig strukturg
finansowania przedsiewzie¢ z zakresu efektywnosci energetycznej

e zabezpieczenia pozyczek, znoszac ryzyko zwigzane z inwestycjami w projekty dot.
efektywnosci energetycznej

e dostawcy pozyczek dla sektora prywatnego, w odpowiedniej wysokosci.



A takze prowadzi¢ dziatania w zakresie:

e wspotpracy z lokalnymi instytucjami finansowymi w tworzeniu gwarancji kredytowych,
leasingu i forfaitingu

e opracowywania produktéw kredytowych
® marketingu ustug instytucji finansowych

e szkolenia pracownikéw instytucji finansowych (np. dotyczgce finansowania projektéw
dotyczacych zwiekszenia efektywnosci energetycznej)

e wyszukiwania projektow nadajacych sie do obrotu bankowego
e wsparcia dla ESCO i uzytkownikéw korncowych w opracowaniu projektéw.

W celu uzyskania maksymalnych korzysci z oszczedno$ci kumulowanych dzieki funduszowi
obrotowemu, wymagane jest odpowiednie i systematyczne monitorowanie procesu i zliczanie
uzyskanych  oszczednosci energetycznych. Wszystkie jednostki korzystajagce z energii nalezy
wyposazy¢ w odpowiednie liczniki.

Fundusze obrotowe mozna zastosowac na réznych szczeblach- krajowym, regionalnym i lokalnym. Na
szczeblu lokalnym gmina moze ustanowi¢ wtasny fundusz obrotowy efektywnosci energetycznej lub
zgtosi¢ swoje uczestnictwo w istniejgcym funduszu utworzonym przez inne jednostki jak: prywatne
przedsiebiorstwa, organizacje typu non-profit lub organizacje rzagdowe. Wstepnym warunkiem
sprawnego funkcjonowania funduszéw obrotowych jest bezposredni dostep gminy do oszczedzonych
Srodkow pienieznych w celu ich dalszej inwestycji.

Fundusze obrotowe majg dla finansowania inwestycji zwiekszajagcych efektywnos¢ energetyczng
szereg zalet:

® nie sg one zalezne od zewnetrznych inwestoréw, a ich wykorzystanie nie wymaga oceny
zdolnosci kredytowe;j

e jezeli fundusz obrotowy jest sprawnie zarzgdzany, moze on na state wpisac sie w strukture
finansowania przedsiewzie¢ zwiekszajgcych efektywnos¢ energetyczng i sta¢ niezalezny od
wptywow politycznych.

Najczestsze wady zwigzane z wykorzystaniem funduszu obrotowego:
® wymaga znaczacej wstepnej inwestycji
® moze by¢ uciazliwy i drogi w zarzadzaniu
® Dbariery instytucjonalne i prawne mogg utrudni¢ gminie korzystanie z rosngcych oszczednosci.

Ogdlnie, fundusz obrotowy to pula kapitatu pochodzacego zaréwno ze srodkow wiasnych jak i
rynkowych. Powinien powstawa¢ w odpowiedzi na jasno okreslong potrzebe, z ktérej bedzie wynikat
jego cel, forma i funkcja.



Fundusze obrotowe mogg przyjmowac forme prostych linii kredytowych, o niewielu warunkach,
oferujacych czysto finansowa ustuge. Ich zaletg jest niskie oprocentowanie udzielanych pozyczek i
fakt, ze zaréwno $rodki wtasne, jak i kapitat rynkowy, ulegajg catkowitemu zwrotowi.

Podstawg do tworzenia funduszu obrotowego jest fundusz podstawowy. Moze sie on sktadaé z
kapitatu witasnego jak i ze Srodkéw pochodzacych z rynku kapitatowego. Rozwazmy nastepujgcy
przyktad: 77% srodkéw wtasnych (z budzetu krajowego z 0% stopa oprocentowania) i 23% kapitatu
obcego (o stopie oprocentowania wynoszacej 8%). Obce srodki mozina pozyczy¢ z okreslonym
terminem zapadalnosci, czyli w czasie obowigzywania funduszu sptacane bedg tylko odsetki, bez
kosztéw amortyzacji. Mieszana stopa procentowa wyniesie w takim przypadku 1,81%.

Rozwazmy przyktad funduszu o poczatkowym kapitale wynoszacym 2 500000 €. Takie srodki
pozwalajg na sfinansowanie 500 inwestycji o wartosci 5000 € kazda. Mieszana stopa procentowa
kapitatu wtasnego i obcego wynosi 1,81%. Naleznosci od kredytu o wartosci 5 000 € wyniosg w takim
wypadku 300 €/rocznie.

Przeptyw kapitatu wewnatrz funduszu jest zaprezentowany na uproszczonym diagramie ponize;j:

Pierwszy rok:

W pierwszym roku caty fundusz jest przeznaczony na udzielenie 500 niskooprocentowanych

pozyczek.
Dodatkowe srodki z rynku
kapitatowego, obowigzuje
okreslony termin zopadalnosci
Rynek kapitalowy |4 i 5 G e
Fundusz
Inwestor nr 2
Wartosc:
2 500000 €
lednarazowy
nie-oprocentowany
depozyt Inwestor nr500
Donator >
Drugi rok:

Z odsetek pobieranych od udzielonych pozyczek nastepuje sptata srodkdédw pozyczonych z rynku
kapitatowego. Poniewaz wysokos¢ udzielonych pozyczek przewyzisza wysokosé sSrodkdw pozyczonych
z rynku kapitatowego, odsetki od nich pobierane pozwalajg na spfate odsetek od s$rodkéw
pozyczonych z rynku kapitatowego, a ponadto pozwalajg na udzielenie kolejnych 20 pozyczek.



Trzeci rok:

W zwigzku z coraz wiekszg sumg odsetek pobieranych od udzielonych pozyczek, w trzecim roku
mozna udzieli¢ kolejnych 23 pozyczek.

; Fundusz . Inwestor nr 1
Rynek kapitatlowy |«
Sptata odsetek
- Inwestor nr 2
Wartosé:
Rokrocznie rosnie ilos¢ nowych 2 500 000 €
pozyczek mozliwych do udzielenia, w < T,

zwigzku z tym, ze stale rosnie suma

r

odsetek pobieranych od udzielanych I | TO—

pozyczek.

Nastepne lata:

Wartos¢ spfat wzrasta, co pozwala na udzielanie coraz to wiekszej ilosci nowych pozyczek. W ciggu 20
lat pozwoli to na sfinansowanie 780 dodatkowych inwestycji. Kapitat wiasny o wartosci 1 935 000 €
pozwala na udzielenie 1280 pozyczek o wartosci 5000 € kazda, co oznacza niskooprocentowane
sfinansowanie inwestycji o tgcznej wartosci 6 400 000 €.

Najwiekszg przeszkodg na jaka napotykamy tworzac fundusz obrotowy jest zdobycie wtasnego
kapitatu. Pozyskanie kapitatu wtasnego, o wartosci przedstawionej w uproszczonym schemacie dla
pierwszego roku, w praktyce jest rozciggniete na pare lat. Bezwzglednie nalezy sprawdzi¢ w jakim
stopniu $rodki unijne moga postuzy¢ do tworzenia kapitatu wtasnego. Wsparcie inwestycyjne ze
srodkéw unijnych na zasadach opisanych powyzej jest o wiele bardziej efektywne niz przy pomocy
istniejgcych programoéw dotacji. Po zakoriczeniu programu wsparcia inwestycji, gdy wszystkie
udzielone pozyczki sg sptacone (20 lat po zakonczeniu programu wsparcia), odzyskane Srodki
pieniezne mogg postuzy¢ do stworzenia nowych programdéw wsparcia lub zosta¢ wptacone do
budzetu Unii Europejskiej czy budzetéw krajowych.

Dodatkowe $rodki pieniezne z rynku finansowego moga pochodzi¢ z Europejskiego Banku Odbudowy
i Rozwoju, Europejskiego Banku Inwestycyjnego czy bankdéw komercyjnych.

Jednak ustanowienie dtugoterminowego funduszu obrotowego przeznaczonego na wsparcie
projektéw rozwijajgcych efektywnos¢ energetyczng jest wyzwaniem wymagajacym znaczgcego
kapitatu wtasnego i silnej woli polityczne;.

Instytucja zarzadzajaca

Do zarzadzania i optymalnej kontroli funduszu potrzebna jest rzgdowa instytucja z bankowym know-
how z zakresu wsparcia inwestycyjnego.



Kluczowy etap przygotowania projektu dotyczy mechanizmoéw odnoszacych sie do finansowych
aspektéw inwestycji. Nalezy precyzyjnie zdefiniowac role banku uczestniczacego jako inwestor
bezposredni, lub posredniczacego w jakikolwiek sposéb w transferze funduszy.

Bank uczestniczgcy w projekcie przycigga srodki pieniezne potrzebne do sfinansowania projektu,
opisane szczegétowo w planie finansowym. Nalezy okresli¢ ilosé¢ dostepnych srodkéw finansowych w
poréwnaniu z kosztami projektu i odpowiednio, stosunek witasnych funduszy do dtugu. Zatozenia
finansowe nalezy przedstawié w Euro i walucie lokalnej.

ESCO

Firmy Ustug Energetycznych (ESCO) mogg odegraé znaczacy role w procesie poprawy efektywnosci
energetycznej. Ten instrument finansowy powinien zwieksza¢ mozliwosci inwestycyjne. Firmy typu
ESCO realizujg kompleksowe ustugi w zakresie gospodarowania energig w oparciu o umowy na
wykonanie, udzielajgc gwarancji uzyskania oszczednosci. ESCO dziata jako gtéwny wykonawca,
postugujac sie narzutami i zyskiem jest w stanie finansowac przedsiewziecia i gwarantowa¢ wysoka
jako$¢ wykonania projektu/budowy. ESCO minimalizuje ryzyko grozgce klientowi ze strony
wygoérowanych kosztéw realizacji inwestycji i nieosiggnietych oszczednosci. Na zyczenie klienta firma
dba réwniez o utrzymanie i obstuge instalacji. Wyzwaniem we wspétpracy firmy ESCO z klientem jest
rozwianie jego watpliwosci dotyczgcych jakosci ustugi oraz wysokosci wynagrodzenia ESCO za ustugi.
Sukces firmy typu ESCO zalezy od jej elastycznosci i zdolnosci do zaspokojenia potrzeb klienta.

Zwyczajowo ESCO zobowigzuje sie do zapewnienia poprawy efektywnosci energetycznej i
zapewnienia oszczednosci poprzez zawarcie kontraktu na ustuge. Klient natomiast zobowiazuje sie do
przestrzegania harmonogramu spfat.

Podstawowg zasadg dziatalnosci firm ESCO jest dostarczenie finansowania opartego na optfacalnosci
efektywnosci. Uzaleznienie opfat od wywigzania sie ESCO z zapewnienia oszczednosci
energetycznych pozwala szybko i ostatecznie rozwia¢ wszelkie watpliwosci klientéw. Warunkowe
spfaty wymagajg realizacji inwestycji zgodnej z projektem, co zapobiega przekroczeniu budzetu. W
ten sposéb efektywnosé przedsiewziecia spoczywa bezposrednio na firmie ESCO. Struktura rynkowa
pozwala firmom typu ESCO na zaoferowanie takiej ustugi, a tym samym na stworzenie nowej gatezi
rynku oraz przyciggniecie do niej zaréwno klientéw jak i bankéw.

Kredyty/pozyczki mogg by¢ wykorzystywane do finansowania inwestycji efektywnych energetycznie
w przypadku projektéw dotyczacych kontraktowania dostaw energii. Inwestycje mozna sfinansowac
przy pomocy kredytu udzielonego przedsiebiorstwu budowlanemu, ESCO lub klientowi. Ponizszy
schemat obrazuje tradycyjny model finansowania przedsiewziecia przez trzecig strone, gdy projekt
dotyczacy zapewnienia efektywnosci energetycznej jest finansowany poprzez firme budowlang lub
przedsiebiorstwo ustug energetycznych (ESCO).
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Rys. 2 — Finansowanie projektu dotyczgcego zapewnienia efektywnosci energetycznej przez ESCO lub
przedsiebiorstwo budowlane

Przyznanie kredyfu Inwestycja

h 4

Y

Instytucja kredytowa ESCO / przedsiebiorstwo Klient
budowlane

Sptata dfugu Zaptata za ustugi

'y

<l
-

W powyzszym przypadku przedsiebiorstwo budowlane / ESCO:

¢ finansuje dziatania podnoszace efektywnosc energetyczng z linii kredytowej

Inny model finansowania projektéw dotyczacych zapewnienia efektywnosci energetycznej przy
pomocy kredytéw dotyczy klienta, jako uzytkownika kredytu. Ten model jest preferowany w modelu
finansowania przedsiewziecia przez trzecig strone, gdy klient dysponuje lepszymi warunkami
finansowymi niz przedsiebiorstwo ESCO. Model ten mozna uzna¢ za zarzadzanie operacyjne
przedsiewzieciem efektywnosci energetycznej.

Rys. 3 — Finansowanie projektu przez klienta, za pomocq kredytu

Zaptata za usfugi
l Przyznanie kredytu
ESCO / przedsiebiorstwo Instytucja kredytowa ™ Klient
budowlane s i
‘ Sptata dfugu
Inwestycja

W przypadku tego modelu, ESCO otrzymuje niezbedne srodki finansowe od klienta i inwestycja jest
finansowana z linii kredytowej klienta. Finansowanie przedsiewziecia przy pomocy kredytu/pozyczki
mozna tatwo potgczy¢ z innymi formami finansowania, np. dotacjami i subsydiami. W rzeczywistosci
powszechnym rozwigzaniem jest pofaczenie srodkéw finansowych klienta z ESCO. Czesto klient
uzyskuje dotacje z innych programdéw wsparcia publicznego.

Finansowanie przedsiewziecia przy pomocy kredytu pocigga za sobg okreslone bezposrednie koszty
finansowe. Jednak catkowity koszt uzyskania kredytu zalezy od ryzyka zwigzanego z udzieleniem
danego kredytu. Niektére z kosztéw finansowych podlegaja negocjacji, np. wysoko$¢ odsetek,
kosztow administracyjnych czy dtugos¢ okresu sptaty.

Wazing kwestia zwigzang z wykorzystaniem kredytu jest opodatkowanie. Odsetki od kredytu
zmniejszajg postawe opodatkowania. To samo dotyczy rat kontraktu energetycznego- jako wydatki
operacyjne, réwniez pomniejszajg one podstawe opodatkowania. Jednakze, kredytobiorca jest
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ekonomicznym i prawnym wtascicielem inwestycji. Inwestycja jest wykazywana w ksiegach
rachunkowych i podlega amortyzacji. Stawki amortyzacji podlegajg opodatkowaniu i zmniejszajg
przychéd beneficjenta.

Zabezpieczenia zwigzane z udzieleniem kredytu sg uzaleznione od zdolnosci kredytowej klienta, a nie
od samego projektu. Zazwyczaj wymaga sie 20% wktadu wtasnego. Niektére instytucje finansowe
wymagajg wtasnosci ziemskiej i odpowiedzialnosci osobistej jako zabezpieczen.

Wyrdznia sie 2 typy pozyczek:
® Pozyczka zwigzana z przeptywami pienieznymi

® Pozyczka zwigzana z bilansem przedsiebiorstwa

Projekty efektywnosci energetycznej sg zazwyczaj oparte na pozyczkach zwigzanych z bilansem
przedsiebiorstwa. W tym przypadku majatek przedsiebiorstwa stanowi zabezpieczenie wobec ryzyka
projektu. Z punktu widzenia instytucji finansowej pozadanym jest scedowanie ryzyka kredytowego na
przedsiebiorstwo ESCO.

Z uwagi na bilans przedsiebiorstwa i aspekty ksiegowe, decydujac sie na finansowanie przy pomocy
kredytu nalezy uwzgledni¢ nastepujgce kwestie: w zwigzku z wtasnoscig ekonomiczno-prawng, kredyt
ujemnie wptywa na bilans przedsiebiorstwa, wprowadzajgc niekorzystny stosunek miedzy pasywami i
aktywami. W perspektywie dtugoterminowej wptywa to na zdolnos¢ kredytowg przedsiebiorstwa i
utrudnia dostep do dalszego kapitatu. Jezeli kredytobiorcg jest instytucja publiczna wartosé kredytu
musi spetnia¢ warunki z Maastricht.

Finansowanie przedsiewzieé¢ kredytem jest obarczone kosztami administracyjnymi, ktére wptywaja
negatywnie na proces finansowania. Do wad nalezy rowniez zaliczy¢ to, iz bank rzadko dysponuje
narzedziami pozwalajgcymi poprawnie wyliczy¢ dtugoterminowe przeptywy pieniezne, zwigzanie z
inwestycjami zwiekszajgcymi efektywnos¢ energetyczng (ustugi energetyczne nie zawierajg sie w
kompetencjach bankéw).

Zalety finansowania przedsiewzie¢ przy pomocy kredytu:

e mozliwos¢ ptynnego dopasowywania warunkéw finansowania do sytuacji rynkowej przez
czas trwania umowy

e pewna dowolnos¢ uzgadniania ostatecznych warunkéw umowy kredytowej

e mozliwosé faczenia z innymi zrédtami finansowania
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Najpowazniejsze wady kredytowania przedsiewzie¢ to:

e w zwigzku z brakiem kadry specjalizujgcej sie w technologiach energetycznych i
potencjalnych oszczednosciach energii, zatrudnianej przez instytucje finansowe, pozyskanie
wsparcia banku moze by¢ trudne zwtaszcza w przypadku bardziej ztozonych projektow.

e dos¢ wysokie koszty administracyjne zwigzane z obstugg kredytu, takze po uwzglednieniu
przepiséw podatkowych.

e negatywny wpltyw na bilans przedsiebiorstwa, odliczenia amortyzacyjne podlegaja
opodatkowaniu.

Firmy ustug energetycznych i kontrakty efektywnosci energetycznej
Rodzaje umow energetycznych:

- kontraktowanie dostaw energii (ESCO)

- kontraktowanie efektywnosci energetycznej (EPC).

W odniesieniu do modernizacji budownictwa mieszkalnego, nalezy podkresli¢, ze drugi rodzaj umowy
jest raczej trudny do pozyskania. tatwiej jest doprowadzi¢ do zawarcia umowy z firmg o ustugi
energetyczne, objete gwarancjg, o ile to mozliwe.

Firmy ustug energetycznych i umowy o dostawy energii

Umowa o dostawy energii to umowa diugoterminowa, w ramach ktérej obstuga jednostki
generujacej energie lezy po stronie firmy ustug energetycznych. Gtéwnym przedmiotem umowy
miedzy firmg a klientem jest dostawa energii o okreslonej jakosci, przez okreslony okres czasu. W
celu osiggniecia pozgdanych efektéw ekonomicznych i ekologicznych potrzebna jest optymalizacja
dziatan.

Oferta dziatalnosci firmy ustug energetycznych moze obejmowaé: finansowanie, projektowanie,
wykonanie, eksploatacje i optymalizacje pracy jednostki wytwarzajgcej energie.

Zakres ustug moze obejmowac takze zarzadzanie, zakup paliwa oraz sprzedaz energii.
Wynagrodzenie za oferowane ustugi obejmuje rowniez koszty rozliczen.
Rozwigzanie mozna stosowac dla kazdego rodzaju budynkéw, zaréwno nowych jak i istniejacych.

Typowy zakres umowy dotyczy dostaw ciepta i cieptej wody uzytkowej. Szereg tego typu umoéw
zostato zrealizowanych w niemieckim sektorze budownictwa mieszkalnego. Stowarzyszenia
wiascicieli nieruchomosci zawieraty umowy z zewnetrznym wykonawcy, ktérym zazwyczaj byta
jednostka pomocnicza niemieckiego przedsiebiorstwa uzytecznosci publicznej, majgca za zadanie
planowanie, modernizacje, instalacje i obstuge nowych systemow grzewczych.
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Mozna wyrdzni¢ nastepujace rodzaje umow:

inwestycyjna: wykonawca ponosi petng odpowiedzialno$¢ finansowg za nowy system
grzewczy. Ptynnosé finansowa i bilans firmy nie zostajg w zaden sposéb obcigzone.
Oferowane ustugi zazwyczaj obejmujg dostawy ciepta, lub dostawy ciepta i cieptej wody
uzytkowej. Wykonawca jest wtascicielem instalacji, lecz jego odpowiedzialnos¢ za utrzymanie
i obstuge instalacji jest ograniczona zgodnie z warunkami zawartymi w umowie.

administracyjno-serwisowa: Wtasciciel budynku jest odpowiedzialny za inwestycje w nowe
instalacje, wykonawca bedzie odpowiedzialny za ich eksploatacje, optymalne dziatanie i
obstuge.

Z punktu widzenia wiascicieli nieruchomosci nalezy podkresli¢ ponizsze zalety uméw inwestycyjnych,

szczegdlnie wazne dla pomysinego finansowania przedsiewzie¢ modernizacyjnych instalacji

energetycznych:

jedna osoba wyznaczona do kontaktu w kwestiach dot. ogrzewania

wykonawca/ESCO wspotpracuje z lokalng siecig biur projektowych oraz uczestniczy w
lokalnym rynku dostawcéw materiatdw i urzadzen

wykonawca/ESCO specjalizuje sie w zagadnieniach finansowania przedsiewzie¢ z réznych
zrédet

przedsiewziecie jest finansowane przez wykonawce /ESCO
profesjonalne catodobowe ustugi serwisowe (doktadnie sprecyzowane w umowie)
wykonawca/ESCO wystawia rachunki za dostarczone ciepto, zgodnie z umowg

jezeli wykonawca/ESCO jest odpowiedzialny za grupe cieptowni, moze je wyposazy¢ w
podobne technologie, co pozwala na zachowanie jednakowej jako$ci dostaw do sektora
mieszkalnego oraz zmniejszenie kosztédw operacyjnych

kolejne przedsiewziecia mozna planowa¢ w udoskonalony sposdb, dzieki wiedzy zdobytej
przez wykonawce/ESCO w poprzednich realizacjach

wzrost zadowolenia mieszkancéw budynkéw i ich wiascicieli z uwagi na wiekszg wartosc
nieruchomosci.

Potencjalne wady kontraktowania dostaw energii sg nastepujace:

dtugi okres umowy skutkuje uzaleznieniem od wykonawcy
koszty uméw zwigzane z ich przygotowaniem

obnizona przejrzystos¢ rzeczywistych kosztéw.
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Umowy kompleksowe grupy budynkéw

Jezeli konieczna jest kompleksowa modernizacja istniejagcych budynkéw, prawidtowa realizacja
umowy wymaga wielu uzgodnien miedzy projektantami a wtascicielami, zwtaszcza, ze zazwyczaj
dziatania modernizacyjne nie mogg zostac sfinansowane z opfat za dostawy energii czy z oszczednosci
energetycznych. Kompleksowe umowy dotyczg dodatkowych dziatan zwigzanych z renowacjg
struktury budynku (docieplenia przegréd zewnetrznych) lub instalacji grzewczych (wymiana
grzejnikéw, izolacja przewodow).

W przypadku wyzej omdéwionych umdéw moga wystapi¢ nastepujace problemy:

® 7z uwagi na granice wtasnosci osobno ujete powinny by¢ kwestie zabezpieczenia instalacji,
ocene ryzyka, zakres ustug i praw do uzytkowania instalacji oraz dostepu

e zwrot kosztéw poniesionych na dziatania modernizacyjne wymaga zaptaty z dopfat
uzyskanych przez inwestora lub catkowitego finansowania inwestycji.

Umowa o efekt energetyczny (EPC)

Umowa o efekt energetyczny (zwana inaczej umowa z gwarancjg oszczednosci energetycznych) ma
na celu optymalizacje pracy automatycznych instalacji w budynkach i eksploatacji budynku, poprzez
wspotprace z wykonawcg opartag na partnerstwie. Gtdwnym przedmiotem umowy miedzy
wykonawcy i klientem jest wdrozenie inwestycji majacych na celu modernizacje budynkéw
skutkujacg obnizonym zuzyciem energii. Dziatania na nakierunkowane na osigganie gwarantowanych
celow zwtaszcza w zakresie efektywnosci ekonomicznej, oszczednosci energii i instalacji
klimatyzacyjnej. Elementem wyrézniajgcym ten rodzaj umowy, jest finansowanie inwestycji poprzez
gwarantowang obnizke kosztéw energii wynikajaca z poprawionej efektywnosci energetycznej, na
warunkach uzgodnionych w umowie. Oferowany zakres umowy dotyczy: finansowania,
projektowania, instalacji zrodet wytwarzania energii, przesytu i wykorzystania energii oraz obstugi
catej instalacji. Umowa zazwyczaj obejmuje réwniez szkolenie uzytkownikéw instalacji.
Wynagrodzenie za otrzymane ustugi jest uzaleznione od osigganych oszczednosci.

Rdéznice miedzy wyzej omdéwionymi rodzajami umow sg zestawione w ponizszej tabeli:

Umowy o dostawy energii Umowy o efekt energetyczny
Zakres Nowe, wymieniane i/lub rozbudowy- Inwestycje racjonalizujgce w catym
stosowania wane instalacje dostarczajace energie zakresie wykorzystania energii (zaréwno

po stronie podazy jak i popytu)

Oferowana Finansowanie, projektowanie, montaz i | Finansowanie, projektowanie, instalacja i
ustuga obstuga instalacji  wytwarzajacych | wsparcie poszczegblinych dziatan
energie (dostawa mediow) zwiekszajgcych oszczednosci

energetyczne
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Finansowanie

Optata za dostarczang energie (ciepto,
energie elektryczng, chtéd)

Uzytkownik wyptaca wynagrodzenie w
wysokosci uzaleznionej od osiggnietych
oszczednosci  kosztéw eksploatacyjne i
kosztéw energii

Zalety Znajomos¢ rynku przez wykonawce | Know-how wykonawcy pozwala osiggac
pozwala na uzyskanie korzystnych | wysokie gwarantowane oszczednosci
warunkéw zakupu oraz warunkéw | kosztdw energii poprzez caty okres
dostaw energii. Efektywnos$¢ wzrasta | trwania umowy
dzieki inwestycjom w nowe instalacje.

Gtéwne - przedmiot umowy: dostawa ciepta, | - przedmiot umowy: gwarantowana

cechy uméw

energii elektrycznej, chtéd (dostawa
mediéw)

- roztozone ryzyko

- czas trwania umowy

- okreslenie zapotrzebowania na media
- okre$lenie warunkéw dostaw

obnizka  kosztéow
kosztéw energii

- roztozone ryzyko

- czas trwania umowy
- alokacja osiggnietych oszczednosci

- okreslenie kosztéw bazowych energii

eksploatacyjnych i

Umowy o efekt energetyczny to model finansowania przez trzecig strone, co oznacza, ze zewnetrzna
instytucja dostarcza srodkéw finansowych na inwestycje oraz amortyzuje je poprzez udziat w
osigganych oszczednosciach. Umowy o efekt energetyczny s zazwyczaj stosowane przez instytucje
publiczne. Inwestycje tego typu sg finansowane z planowanego budzetu kosztéow dziatania, ktéry ze
wzgledu na trudng sytuacje finansowa instytucji publicznych nie jest przedmiotem wymagan redukcji.
Inne modele finansowania wymagajg aby plan budzetu zostat odpowiednio zwiekszony lub, aby
uchwalono nowy budzet.

Dotychczas umowy o efekt energetyczny nie staty sie powszechng alternatywg dla takich form
finansowania jak umowy z planowanymi sptatami czy leasing, gdyz w tym przypadku pojawia sie
ryzyko biznesowe przedsiewziecia zwigzane z uzyskaniem planowanego efektu. Innymi stowy, w
przypadku sptat pozyczki czy leasingu okresowe sptaty na rzecz trzeciej strony sg okreslone z
wyprzedzeniem, na caty okres trwania umowy. W przypadku umoéw o efekt energetyczny sptaty sg
uzaleznione od rzeczywistych osigganych oszczednosci kosztéw energii .

Roztozenie ryzyka, bedgce kluczowa kwestig przy udzielanej gwarancji, jest czynnikiem decydujacym
dla umoéw o efekt energetyczny. Inne cechy umowy, jak okres trwania, okreslenie osigganych
oszczednosci i bazowych kosztéw energii opisujg stosunek umowy w sensie komercyjnym.
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Inne rodzaje uméw

Ponizsza tabela zawiera zestawienie innych modeli uméw.

Rodzaj umowy Charakterystyka

Umowa o finansowanie (leasing | Po stronie wykonawcy lezy jedynie zaplanowanie inwestycji,
przez strone trzecia) finansowanie urzadzen i instalacji. Ustuga jest refinansowana
przez optaty dzierzawne wnoszone przez wiasciciela
modernizowanego budynku. Dziatania te sg przedmiotem
optymalizacji. Wykonawca ponosi ryzyko obstugi instalacji.

Umowa o eksploatacje Wiasciciel budynku i wykonawca zawierajg spotke, ktéra
projektuje, finansuje i eksploatuje instalacje.

Umowa o administrowanie Wykonawca nie tylko dostarcza okreSlone ustugi
energetyczne (dostawa energii, oszczednosci energetyczne)
ale réwniez sprawuje petng administracje budynkiem

Umowy o wykorzystanie energii | Kolektory oraz ogniwa fotowoltaiczne sg wykorzystywane w
stonecznej umowach o wykonanie instalacji, oraz do pewnego stopnia w
umowach o poprawe efektywnosci (np. dla basendéw
zewnetrznych i wewnetrznych)

Umowa o dodatkowy wktad Klient uczestniczy w realizacji zaplanowanych dziatan poprzez
ich dofinansowanie z funduszy na budownictwo, czyli
przekazuje te srodki wykonawcy. Wykonawca moze je
wykorzystaé do skrdcenia okresu amortyzacji lub do
sfinansowania dodatkowych dziatan, np. renowacyjnych.
Takie rozwigzanie ma zastosowanie, gdy klient moze uzyskac
lepsze warunki pozyskania funduszy lub gdy osiggane
oszczednosci nie pokrywajg w catosci wydatkéw wykonawcy
poniesionych w czasie trwania kontraktu.

Specjalnym przypadkiem jest catkowite sfinansowanie
wydatkéw wykonawcy poprzez klienta, ktéry w zamian
otrzymuje gwarantowane ustugi poprzez caty okres trwania
umowy.

Umowa kompleksowa na dostawe | W tym mieszanym modelu zarzadzanie gospodarka
energii i gwarantowane | energetyczng (dostawa ciepta lub innych mediéw)
oszczednosci energetycznych obejmujacym wsparcie i obstuge instalacji wykonanych przez
wykonawce jest pofaczone 1z dziataniami skutkujgcymi
gwarantowanym obnizeniem kosztow energii.

Innym waznym czynnikiem réznicujgcym umowy jest rodzaj i zakres odpowiedzialnosci spoczywajacej
na wykonawcy. Jezeli przedmiotem umowy jest np. tylko wymiana i optymalizacja dziatania instalacji
Swietlnej mamy do czynienia z umowag opartg na pomiarze. Jest to rodzaj umowy odpowiedni dla
pojedynczych prostych dziatan, okreslonych przez witasciciela obiektu z wyprzedzeniem.
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W przypadku budynkdéw o skomplikowanej strukturze, zespotu budynkéw, budynkdw z instalacjami o
wysokim stopniu skomplikowania jak szpitale lub baseny, zastosowanie majg tzw. umowy o
potencjalny efekt. Wykonawca szacuje odpowiedzialno$¢ za zarzadzanie energig w budynku i inne
koszty eksploatacyjne (np. gospodarka wodno-$ciekowa). Nastepnie dazy do osiggniecia
potencjalnych oszczednosci w poszczegdlnych obszarach dziatania. W zwigzku z wysokimi kosztami
inwestycyjnymi czas trwania umowy wynosi 10-12 lat. Poza dziataniami poprawiajgcymi
automatyzacje instalacji, mozna réwniez podjgé¢ dziatania wptywajgce na strukture budynku. Jednak
rzadko udaje sie sfinansowac te dziatania jedynie z osigganych oszczednosci kosztéw energii.
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Zwtaszcza w przypadku skomplikowanych budynkéw, przygotowanie projektéw w oparciu o
gwarantowany efekt energetyczny, nalezy przeprowadza¢ w dwéch etapach, przedstawionych na
schemacie ponizej:
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5 | | |
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W przypadku modelu czasowego, oszczednosci osiggniete w zwigzku z redukcjg kosztow energii
trafiaja do wykonawcy, skracajgc w ten sposdb okres sptaty. Klient wyptaca raty kontraktowe,
odpowiadajace osigganym oszczednosciom. Wykonawca korzysta z rat w celu pokrycia poniesionych
wydatkéw, w szczegdlnosci kosztow inwestycyjnych powiekszonych o pewng stope zysku. Klient
osigga oszczednosci dopiero po uptywie kontraktu. Z drugiej strony, w ten sposéb kontrakt uptywa
szybciej niz np. w modelu partycypacyjnym.

W tym drugim klient czerpie oszczednosci od poczatku okresu zobowigzania. Wielko$¢ oszczednosci
przypadajacych klientowi zostaje okreslona w kontrakcie- zazwyczaj jest to co najmniej 10%
catkowitych osigganych oszczednosci. W zwigzku z nizszymi wptywami wykonawcy kontrakt bedzie
trwat dtuzej niz w przypadku modelu czasowego. Oznacza to jednak mniejsze natychmiastowe
odcigzenie klienta.

Zalety umow o efekt energetyczny:
e zabezpieczenie ustug energetycznych kontraktem
e scedowanie odpowiedzialnosci na osoby trzecie
e gwarantowana obnizka rocznych kosztéw zapewnienia mediow
e zachety finansowe do dalszej obnizki kosztéw dostaw mediéw
® zmniejszenie zuzycia energii, emisji CO, i zuzycia wody

e kontraktowo zagwarantowane zachowanie, a nawet wzrost, wartosci budynku, montaz
innowacyjnych instalacji

e odcigzenie budzetu klienta

e wykorzystanie zalet wykonawcy w zakresie warunkéw finansowych, know-how i dostepu do
rynku, na potrzeby projektu

e kontrakt moze zawierac ustugi dodatkowe, np. szkoleniowe

Umowy o efekt energetyczny znajdujg zastosowanie wytgcznie w istniejgcych budynkach, z
wytgczeniem budownictwa mieszkalnego. Mozliwe jest pofgczenie paru budynkéw w zasob
budowlany.

Leasing

Istniejq jeszcze dwa innowacyjne rozwigzania finansowe, odpowiednie do zastosowania w przypadku
inwestycji zwiekszajacych efektywnos¢ energetyczng, pozwalajgce zmniejszyé ryzyko finansowe
projektéw poprzez poprawe ptynnosci finansowej przedsiebiorstw. Jest to leasing i forfaiting. W
poréwnaniu z pozyczkami i gwarancjami stanowig one osobne ustugi finansowe.
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Ich podstawowg cechg jest to, ze nie zwiekszaja one majatku przedsiebiorstwa, nie wptywajg zatem
na bilans. W dalszej czesci zostang omdéwione dwa rodzaje ustug leasingowych: leasing operacyjny i
finansowy.

Leasing jest umownym stosunkiem cywilnoprawnym. W ramach leasingu jedna ze stron umowy
(finansujacy, leasingodawca) przekazuje drugiej stronie (korzystajgcemu, leasingobiorcy) prawo do
korzystania z okreslonego dobra materialnego na pewien uzgodniony w umowie leasingu okres, w
zamian za ustalone ratalne opfaty (raty leasingowe). W przypadku projektéw dotyczacych
efektywnosci energetycznej, leasingobiorcg moze byé przedsiebiorstwo ESCO lub klient- wtasciciel
budynku. Schematy przedstawione w dalszej czesci rozdziatu mozliwe relacje leasingowe miedzy
ESCO, klientem a instytucjg finansowg (leasingodawcg). W pierwszym przypadku leasingobiorcy jest
klient, w drugim- ESCO.

Przedsigbiorstwo budowlane / ESCO

< Umowa o dostawy energii

Klient

»

1. Umowa strukturalna
2. Umowa leasingowa

Instytucja finansowa

Przedsiebiorstwo budowlane / ESCO
T Umowa o dostawy energii

1. Umowa strukturalna
2. Umowa leasingowa

l

Klient

Instytucja finansowa

W obu przypadkach ESCO odpowiada za planowanie i wdrazanie inwestycji zwiekszajacych
efektywnos¢ energetyczna oraz za zaplecze operacyjne. Instytucja finansowa moze przejaé na siebie
dodatkowe ustugi finansowe oraz administracyjne i podpisuje kontrakt z ESCO lub z klientem.



Ze wzgledu na przeptywy pieniezne wyrézniamy dwa rodzaje finansowania inwestycji.

Przedsigbiorstwo budowlane / ESCO Raty kontraktowe
T Wspétfinansowanie (0-25%)
Srodki inwestycyjne (80-100%) Klient

/ Raty kontraktowe

(w przypadku cesiji)

Instytucja finansowa

Przedsiebiorstwo budowlane / ESCO
T Wspétfinansowanie (0-25%)

Srodki inwestycyjne (80-100%) Klient

Raty kontraktowe

Instytucja finansowa

W obu przypadkach leasingodawca finansuje inwestycje zwiekszajgcg efektywnosé energetyczna,
planowang i realizowang przez przedsiebiorstwo budowlane / ESCO. W zwigzku z tym, ze zarzadzanie
finansowe zostaje przekazane instytucji leasingowej, jest ona odpowiedzialna réwniez za kwestie
wspotfinansowania. W skutek tego, wysitki ESCO majgce na celu pozyskanie dodatkowych $rodkéw
finansowych z innych programoéw s3 zminimalizowane, jesli instytucja leasingowa petni petne
zarzadzanie finansowe. Roszczenia ESCO wzgledem klienta dotyczgce sptfaty rat kontraktowych mogg
by¢ scedowane na instytucje leasingowag w celu bezposredniej sptaty naleznosci. Jezeli leasingobiorca
jest klient, ESCO bedzie otrzymywato jedynie zapfate za ustugi objete kontraktem, czyli np. obstuge
instalacji.

Zgodnie z niemieckim prawem handlowym i podatkowym dostepne sg nastepujgce rozwigzania
leasingowe:

® umowa leasingowa bez opcji wtasnosciowej — uzytkowanie débr po wygasnieciu umowy nie
jest okreslone w umowie

e umowa leasingowa z opcja zakupu — mozliwos¢ wykupu débr po wygasnieciu umowy
leasingowej

® umowa leasingowa z opcjg przedtuzenia okresu umownego

® umowa leasingowa z milczacg klauzulg przedtuzenia
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Podstawowym elementem uméw leasingowych jest ustalony okres trwania umowy. W czasie trwania
tego okresu, nie mozna zakonczy¢ stosunku umownego. Aby zapewni¢ poprawng ksiegowosé
dotyczacg urzadzen prowadzong przez wykonawce, lub trzecig strone, zastosowanie majg
odpowiednie, wfasciwe dla kraju, przepisy prawne. W przypadku inwestycji zwiekszajgcych
efektywnos¢ energetyczng, wybdr rozwigzania leasingowego musi by¢ kazdorazowo dostosowany do
sytuacji i wymaga zaangazowania dyplomowanych ksiegowych od wczesnego etapu inwestycji.

Jak wczesniej wspomniano, istniejg dwa podstawowe rodzaje leasingu: operacyjny i finansowy. W
dalszej czesci rozdziatu zostang one szczegétowo omdwione.

Leasing operacyjny

Leasing operacyjny to specyficzna forma leasingu, bardzo podobna do dzierzawy. Zawiera on jednak
ustugi dodatkowe, nietypowe dla stosunkéw dzierzawnych.

Typowe elementy leasingu operacyjnego:
e zasadniczy okres trwania umowy nie jest okreslony, prawo do zerwania umowy
e alternatywnie: bardzo krétki zasadniczy okres trwania umowy bez mozliwosci jej zerwania
® |easingodawca ponosi petne ryzyko inwestycyjne

e dodatkowe ustugi jak obstuga urzadzen, czy naprawa

Bezposrednimi kosztami finansowymi, wystepujgcymi w leasingu operacyjnym, s3: raty leasingowe,
pojedyncze optaty zwigzane z przygotowaniem umowy leasingowej itp. Z leasingiem operacyjnym
mozna tatwo potaczyé inne dotacje. Z prawnego punktu widzenia okres finansowania projektu jest
uzalezniony od specyfiki obiektu inwestycji: dla ruchomosci zasadniczy okres trwania umowy
leasingowej powinien sie pokrywac¢ z 40-90% czasu uzytecznosci obiektu. Dla nieruchomosci
maksymalny czas finansowania wynosi 90% okresu uzytecznosci. W przypadku inwestycji w
efektywnos¢ energetyczng, leasing operacyjny moze pokry¢ jedynie dzierzawne ustugi energetyczne
(np. opracowanie projektu). W kontekscie umdéw o efekt energetyczny nalezy podkresli¢, ze
finansowanie inwestycji przy wykorzystaniu leasingu operacyjnego wyklucza automatyczny transfer
wtasnosci po uptywie stosunku leasingowego. Leasingodawca pozostaje wtascicielem inwestycji po
wygasnieciu umowy. Natomiast przez caty okres trwania kontraktu, leasingodawca jest zobowigzany
do wypetniania obowigzkdéw w zakresie obstugi i napraw, okreslonych w umowie leasingowej.

W leasingu operacyjnym, gtéwne zabezpieczenie stanowig przeptywy pieniezne projektu oraz
leasingowane dobra. Innym wymogiem jaki powinny spetnia¢ inwestycje objete leasingiem
operacyjnym to udziat wifasnosciowy na poziomie 0-20%. Powszechnym jest stosowanie
dodatkowych ubezpieczen obiektdw projektowych (np. ubezpieczenie od przerwania ustug).

Pod katem podatkowym, leasing operacyjny posiada nastepujace zalety:

e raty leasingowe w catosci podlegajg odliczeniu od podatku (sg zaliczane w poczet kosztow
uzyskania przychodu)
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e wiascicielem leasingowanych débr jest instytucja finansowa i wszelkie odliczenia, odsetki i
amortyzacja sa wykazywane w jej dokumentach finansowych

e instytucja finansowa moze jako leasingodawca zastosowac inne stawki amortyzacyjne,
wptywajgce na skrécenie okresu amortyzacji

e ptacone odsetki nie sg objete podatkiem VAT

Z punktu widzenia ksiegowosci, miedzy leasingiem operacyjnym i finansowym wystepujg pewne
roznice. W leasingu operacyjnym, leasingodawca pozostaje prawnym i ekonomicznym wtascicielem
przedmiotu objetego leasingiem, jest on zaliczany do jego srodkéw trwatych i on dokonuje odpiséow
amortyzacyjnych do przedmiotu umowy. Obiekt leasingu nie jest wykazywany w dokumentach
finansowych leasingobiorcy. Rowniez przyszte zobowigzania wynikajgce z umowy leasingowej nie
podlegajg wykazowi w dokumentach leasingobiorcy. W przypadku leasingu finansowego
ekonomicznym wtascicielem dobra jest leasingobiorca, a dzierzawa i dobra muszg by¢ wykazane w
jego bilansie.

W leasingu operacyjnym nalezy oszacowac koszty administracyjne i zarzadu. Czynnikiem, moggcym
pozytywnie wptynaé¢ na stosowanie leasingu operacyjnego jest pomoc ekspertéw pracujacych w
instytucji leasingowej. Sg oni zrodtem wiedzy prawnej i podatkowej a ich pomoc moze znaczgco
zmniejszy¢ wysitki po stronie klienta. W leasingu operacyjnym ksiegowos¢ przedmiotu umowy nalezy
do obowigzkéw leasingodawcy.

Istotng wadga leasingu operacyjnego jest prawny wymodg wymienialnosci przedmiotu leasingu.
Wymédg ten oznacza, ze leasingowane dobro mozina bez przeszkdéd usung¢ z danego miejsca
zastosowania i w ten sam sposdb wykorzysta¢ w innym miejscu. Oznacza to, ze leasing operacyjny
mozna zastosowac tylko w przypadku niektérych débr. Inng wada jest brak mozliwosci przerwania
umowy w podstawowym okresie jej trwania, co ogranicza elastyczno$é¢ tego instrumentu
finansowego.

Leasing finansowy

Leasing finansowy stanowi typowe rozwigzanie leasingowe. W przypadku leasingu finansowego
ryzyko inwestycyjne ponosi leasingobiorca. Leasingobiorca ponosi natomiast ryzyko kredytowe i
odpowiedzialnos¢ za ustugi, zawarte w umowie leasingowej. Przedmiot umowy leasingu jest zaliczany
do srodkdéw trwatych korzystajgcego.

Cechy charakterystyczne dla leasingu finansowego:
® oznaczony czas trwania umowy, bez mozliwosci wczesniejszego zakonczenia
® ryzyko inwestycyjne ponosi leasingobiorca
e moze by¢ wykorzystany dla dowolnego dobra
e dostepne rédzne metody postepowania po zakonczeniu podstawowego okresu trwania

e |easingobiorca jest odpowiedzialny za zachowanie wartosci przedmiotu umowy
(ubezpieczenie, utrzymanie..)
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Leasing finansowy pozwala firmie na zakup dobra (np. modernizacje budynku) nawet jesli firma nie
nabedzie dobra. Ryzyko inwestycyjne lezy po stronie leasingobiorcy, natomiast leasingodawca ponosi
ryzyko kredytowe i inne ryzyka pozyskania kapitatu. W przeciwienstwie do leasingu operacyjnego,
korzystajacy staje sie wtascicielem ddébr objetych umowg leasingowg. W zwigzku z tym leasing
finansowy stanowi nijako pofaczenie leasingu operacyjnego i kredytu.

Wiele elementdéw tego rozwigzania jest podobnych do finansowania przy pomocy kredytu, poza
kwestiami refinansowania i zabezpieczenia, ktére sg blizsze rozwigzaniom typowym dla podejscia
projektowego.

Zalety leasingu finansowego warte podkreslenia:

® rozwigzanie korzystne dla wtascicieli projektu, ktérzy majg ograniczony dostep do zrddet
finansowania w zwigzku z brakiem wczesdniejszej historii kredytowej, niemoznoscig
wykorzystania pozyczek lub dotacji

e |easingobiorca stopniowo buduje wtasnos¢ przedmiotu leasingu

® |easingobiorca moze wzig¢ na siebie odpowiedzialno$¢ za zachowanie wartosci/jakosci
przedmiotu leasingu, jego obstuge/utrzymanie oraz oszczednosci energetyczne (doktadne
warunki okreslone w umowie).

Bezposrednie koszty finansowe ksztattujg sie podobnie jak w przypadku leasingu operacyjnego.
Gtoéwna réznica dotyczy kwestii wiasnosciowych poszczegdlnych uczestnikdw umowy: jak juz zostato
wczesniej wspomniane, w leasingu finansowym przedmiot leasingu staje sie wtasnoscig
leasingobiorcy w sensie ekonomicznym, lecz pod wzgledem prawnym jego wiascicielem nadal
pozostaje instytucja leasingowa. Aby narzedzie to mozna byto wykorzysta¢ w przypadku uméw o
efekt energetyczny koniecznym jest, aby prawo do wifasnosci przedmiotu nie przechodzito
automatycznie pod koniec okresu umowy (bez refundacji). W tym przypadku transakcja stanowitaby
rodzaj umowy sprzedazy.

Rdéznica miedzy leasingiem operacyjnym a finansowym dotyczy rdwniez wymaganych zabezpieczen
majgcych pokry¢ ryzyko inwestycyjne. Mimo, ze generalnie rzecz biorgc zabezpieczeniem jest
rachunek przeptywéw pienieznych projektu, zas ryzyko operacyjne jest pokryte przy pomocy wykupu
ubezpieczenia, leasing finansowy moze wymagacé udziatu az do 30% srodkow wtasnych.

Rdéznice pojawiajg sie takze w kwestiach podatkowych oraz ksiegowych. W leasingu finansowym
odsetki oraz amortyzacja zmniejszajg podstawe opodatkowania. Nie podlegajg natomiast odliczeniu
sptacane raty. Amortyzacja jest liczona w sposob liniowy i warto$¢ odsetek maleje w czasie. Bedac
ekonomicznym wiascicielem przedmiotu leasingu, korzystajgcy musi wykazaé go w swoich
dokumentach ksiegowych, co negatywnie wptywa na bilans przedsiebiorstwa. Inna réznica dotyczy
kosztow administracyjnych i zarzadu, rozliczanych w przypadku leasingu operacyjnego réwniez
poprzez leasingobiorce.
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Ocena
W pordéwnaniu z innymi instrumentami finansowymi leasing oferuje nastepujace zalety:
Rozwazajgc bezposrednie koszty finansowe, nastepujace kwestie majg znaczenie:

e jezeli zadania finansowe zostajg przekazane instytucji leasingowej, moze ona dostarczyc
rowniez informacji na temat mozliwosci pozyskania dodatkowych dotacji lub rozwigzan
podatkowych, dostarczajgc tym samym catoSciowe rozwigzanie finansowe dla klienta

e wykorzystanie dodatkowych dotacji jest mozliwe przez finansujgcego w przypadku leasingu
operacyjnego (leasingodawca jest ekonomicznym wtascicielem leasingowanego dobra) oraz
w leasingu finansowym przez korzystajgcego (leasingobiorca jest ekonomicznym
wtascicielem leasingowanego dobra).

Rozwazajac wymagane zabezpieczenia, nastepujace kwestie maja znaczenie:

® zazwyczaj nie sg wymagane zadne dodatkowe zabezpieczenia, leasingowane dobro stanowi
dla finansujgcego zabezpieczenie.

e zazwyczaj instytucja leasingowa jest w stanie oprze¢ refinansowanie na rachunku
przeptywoéw pienieznych projektu, a nie na korzystajgcym

* wyjatkowa sytuacja ma miejsce w przypadku leasingu finansowego: w tym przypadku
leasingobiorca moze zosta¢ zmuszony do wykupu ubezpieczerh majgcych zabezpieczy¢ ryzyko
operacyjne, uszkodzenie débr, itd.

e Wymagany wktad srodkéw wiasnych jest w przypadku leasingu finansowego zazwyczaj
wyzszy niz w przypadku leasingu operacyjnego.

Rozwazajgc kwestie ksiegowe, nalezy wzig¢ pod uwage:

e |easing operacyjny i finansowy moga zmniejszy¢ obcigzenie budzetu korzystajgcego
(dostarczajac nawet 100% potrzebnego kapitatu)

e |easing operacyjny i finansowy oferujg mozliwos¢ finansowania projektdw poza bilansem, nie
zmniejszajg zatem mozliwosci korzystania z kredytéw

W poréwnaniu z pozyczkami/kredytami, zwtaszcza leasing operacyjny oferujg rozwigzanie
pozytywnie wptywajace na bilans korzystajacego, zgodnie z tym, ze zobowigzania wynikajgce z umoéw
leasingowych nie muszg by¢é wykazywane w dokumentach ksiegowych. W zwigzku z tym, ze
zobowigzania wynikajace z umowy leasingowej nie sg traktowane jak zadtuzenie, leasing stanowi
dobre rozwigzanie dla podmiotéw objetych limitami pozyczkowymi (np. gminy).

Rozwazajgc kwestie podatkowe, ponizsze jest prawdziwe dla leasingu operacyjnego:

e cata rata leasingowa stanowi koszt uzyskania przychoddéw i zmniejsza podstawe
opodatkowania, w przypadku leasingu finansowego- tylko odpisy amortyzacyjne i odsetki.

26



® przyspieszona amortyzacja wynikajgca ze skréconego okresu amortyzacji wtasciwego dla
leasingodawcy, w przypadku leasingu finansowego amortyzacja jest liniowa

e VAT jest rozliczany rocznie i zalezy od decyzji politycznych, w leasingu finansowym wartos¢
odsetek maleje z czasem.

W okreslonych sytuacjach, rozwigzanie finansowe w postaci leasingu posiada pewne wady. Jedna z
nich to mniejsza elastycznosé tego instrumentu, z zwigzku z ustalonym okresem umowy leasingowej.
Pozostate punkty krytyczne odnoszg sie do zagadnienia kosztéw bezposrednich:

e koszty towarzyszace umowie leasingowej (optata za przygotowanie umowy itd.) czesto
przekraczajg koszty towarzyszgce uzyskaniu pozyczki

® przedterminowe zakoriczenie umowy moze byé obtozone wysokimi karami finansowymi

e w przypadku leasingu finansowego, na korzystajgcym spoczywa obowigzek obstugi i
utrzymania débr i na nim spoczywajg zwigzane z tym koszty. Jednoczesnie, ponosi on ryzyko
ekonomiczne towarzyszace przedsiewzieciu. Zwitaszcza w przypadku uméw o efekt
energetyczny, leasingodawca bedzie zobowigzywat leasingobiorce do objecia dobr
ubezpieczeniem na wypadek zaburzen pracy urzadzed. To rdéwniez pocigga za sobg
dodatkowe koszty.

® w zwigzku z ustalonym okresem trwania umowy i statymi odsetkami obowigzujgcymi w tym
czasie, korzystajgcy nie ma szansy korzystac z poprawy warunkow finansowych w czasie (np.
w przypadku kredytu mozna ustali¢ zmienne odsetki na czas obowigzywania umowy
kredytowej)

e w przypadku chybionej inwestycji sfinansowanej przy pomocy pozyczki, mozna jg uptynnic¢, w
przypadku leasingu obowigzuje nienaruszalny podstawowy okres obowigzywania umowy,
jest to mniej elastyczne rozwigzanie

e |easingobiorca nie jest wtascicielem dobra.

Forfaiting

Opis

Zwitaszcza w przypadku instytucji publicznych dziatajgcych na szczeblu lokalnym (miasta, gminy)
trudne jest pozyskanie odpowiednich zabezpieczen wymaganych w celu minimalizacji ryzyka
inwestycyjnego towarzyszgcego dtugoterminowym umowom o efektywnosé energetyczng. Jednym z
mozliwych sposobdéw pokonania tej bariery jest finansowanie przedsiewzie¢ przy pomocy forfaitingu.

Forfaiting jest ustugg finansowg polegajacg na zakupie przez instytucje forfaitingowe naleznosci
jednego inwestora wzgledem innego inwestora (np. przedsiebiorstwa budowlanego). Instytucje
forfaitingowe dokonujg zabezpieczen nabywanych wierzytelnosci w formie gwarancji bankowych lub
ubezpieczen finansowych.
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Kontraktor zbywa wierzytelnosci ze strony klientdw (gmin) instytucji forfaitingowej w celu
natychmiastowego odzyskania s$rodkéow. Warunki wykupu wierzytelnosci s uzaleznione od
wiarygodnosci kontraktora lub jego klientéw. W przypadku uméw o efekt energetyczny, przyszte
ptatnosci ze strony klienta sg zalezne od poziomu osiggniecia zaplanowanych oszczednosci
energetycznych. Oznacza to, Ze instytucja finansowa przejmuje na siebie ryzyko, wynikajgce z
niemoznosci sptaty naleznosci z osigganych oszczednosci energetycznych, gdy rdznig sie one od
zaplanowanych.

Oby osiggna¢ jak najlepsze warunki finansowania, instytucja finansowa nie powinna ponosi¢ ryzyka
towarzyszagcego umowom o efekt energetyczny. Stuzy temu deklaracja odstgpienia od roszczen.
Podpisujac wspomniang deklaracje klient zobowigzuje sie, ze jego roszczenia bedg dotyczyty jedynie
przedsiebiorstwa budowlanego/ kontraktora. Pozwala to na réwne i sprawiedliwe roztozenia ryzyka
miedzy stronami umowy:

e klient natychmiast wchodzi w posiadanie instalowanych urzadzen

e kontraktor budowlany przekazuje ustalong cze$¢ swojej stawki kontraktowej instytucji
forfaitingowej. Forfaiting powinien dotyczy¢ jedynie refinansowania inwestycji (bez kosztow
obstugi, utrzymania, ubezpieczenia)

e instytucja forfaitingowa wyptaca ESCO réwnowarto$é inwestycji, pomniejszong o prowizje
instytucji

® przedsiebiorstwo budowlane dostarcza gwarancji bankowej w celu czesciowego pokrycia
ryzyka nieosiggniecia zaplanowanych oszczednosci energetycznych przez klienta

e klient deklaruje odstgpienie od roszczen wzgledem instytucji finansujace;.

Pod wzgledem prawnym, nastepujgce zagadnienia majg znaczenie w przypadku forfaitingu. Podobnie
jak w przypadku leasingu finansowego, nietatwo anulowa¢ umowe forfaitingowa w czasie jej trwania
(wigze sie to w wysokimi karami). Umowa forfaitingowi oznacza, ze ESCO realizuje inwestycje na
wtasne ryzyko. ESCO pozostaje wtascicielem débr przez okres trwania umowy.

Ztozonos$¢ narzedzia finansowego, jakim jest forfaiting zostata przedstawiona na ponizszym

schemacie: : - :
Inwestycja zwiekszajaca P
efektywnos¢ energetyczng
Srodki finansowe
Deklaracja odstgpienia od roszczen
Klient > Instytucja
(miasto, gmina) < finansujaca
Gwarancja bankowa- pokrycie ryzyka 7'y
nieosiagniecia zaplanowanych
oszczednosci energetycznych
Sprzedaz
o . wierzytelnosci
Wartosé inwestycji yt

Kapitat finansowy z
forfaitingu

Przedsiebiorstwo
budowlane




W przypadku forfaitingu zaréwno ESCO jak i klient mogg by¢ prawnymi i ekonomicznymi
wtascicielami inwestycji. Poprzez cesje finansowej czesci optat kontraktowych, instytucja
forfaitingowa przejmuje na siebie ryzyko kredytowe (wahania kursu walut, ryzyko polityczne).
Instytucja forfaitingowa nie ma prawa przedstawiac roszczen wzgledem ESCO, tak dtugo jak zapewnia
ono oszczednosSci energetyczne. Jednoczesnie, klient odstepuje od roszczen wzgledem instytucji
finansowej. W zwigzku z tym, ze ryzyko operacyjne i techniczne spoczywa na ESCO, klient powinien
przedstawia¢ swoje roszczenia przedsiebiorstwu ustug energetycznych, w razie gdy wskazniki
efektywnosci projektu nie sg zadowalajace.

Ocena

Forfaiting, jako rozwigzanie finansowe, najpierw zostanie oceniony pod katem wymaganych
zabezpieczen, opodatkowania, kwestii ksiegowych oraz powigzanych kosztéw administracyjnych.

Ze wzgledu na wymagane zabezpieczenia:

® wymagane zabezpieczenia sg uzaleznione od charakterystyki dtuznika, w niewielkim stopniu
do rachunku przeptywdéw pienieznych projektu

e zabezpieczeniem moze by¢ awal lub akredytywa ze strony banku klienta
Ze wzgledéw podatkowych:

e koszty finansowe ustugi forfaitingowe oraz amortyzacja pomniejszajg podstawe
opodatkowania ESCO- wtasciciela inwestycji

e dla klienta- raty kontraktowe sg kosztem zmniejszajgcym podstawe opodatkowania

e VAT: raty kontraktowe ponoszone przez klienta przez okres trwania umowy sg obcigzone
podatkiem VAT, pomniejszajg one jednoczesnie podstawe opodatkowania, VAT na prace
budowlane podlega odliczeniom przez przedsiebiorstwa ustug energetycznych

Ze wzgleddw ksiegowych:
e bedac ekonomicznym i prawnym wtascicielem inwestycji, ESCO musi jg kapitalizowaé

e forfaiting moze pozytywnie wptyna¢ na bilans przedsiebiorstwa ustug energetycznych,
poniewaz nastepuje jednoczesne regulowanie naleznosci i zobowigzan

e korzysci ksiegowe odnosi réwniez klient, do ktérego kosztéw nalezg raty kontraktowe
W odniesieniu do kosztéw administracyjnych zwigzanych z wyborem forfaitingu:

e 7 zwigzku z brakiem standardowych produktéw forfaitingowych, z przygotowaniem kazdej
umowy wigzg sie wysokie koszty administracyjne

e aby osiggng¢ pozadane skutki nalezy pogodzi¢ interesy rdéznych stron (instytucji
forfaitingowe, ESCO, klienta). Wiele wysitku wymaga zaspokojenie oczekiwan
przedsiebiorstwa ustug energetycznych, nieznacznych zachet oczekuje klient.

29



Ogodlnie rzecz biorac forfaiting bedzie korzystny z ekonomicznego punktu widzenia, jezeli klient
posiada lepszg zdolnos¢ kredytowa niz przedsiebiorstwo ustug energetycznych. Jest to réwniez
obiecujgce rozwigzanie finansowe w przypadku, gdy gtéwnym zabezpieczeniem projektu moze byé
jedynie jego rachunek przeptywdw pienieznych.

Podsumowujac, forfaiting oferuje nastepujgce korzysci przedsiebiorstwu ustug energetycznych:
e przesuniecie ryzyka na instytucje finansowg skupujgcg naleznosci
e elastyczny zakres finansowania inwestycji (1-100% wartosci inwestycji)
® zapobieganie zadtuzeniu

e wptywy z faktoringu mogg by¢ od razu wykorzystane na finansowanie innych inwestycji,
spfate pozyczek itp.

e umowy forfaitingowe sg konstruowane w oparciu o state oprocentowanie, co minimalizuje
ryzyko wahan oprocentowania

Rozwigzanie to posiada jednak pewne wady:
e koszty administracyjne towarzyszace umowie moga by¢ bardzo wysokie
e brak elastycznosci warunkéow umowy (w zwigzku z statg stopa procentowy)
e trudnosci z zakonczeniem umowy

e klient prywatny musi by¢ wtascicielem obiektu

W obliczu rosnacych cen energii i korzysci ptyngcych ze zmniejszenia jej zuzycia, a tym samym coraz
lepszych wynikéw finansowych takich projektéw, to narzedzie finansowe powinno by¢ w dalszym
ciggu rozwijane.
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Programy Zielonych Inwestycji (GIS — Green Investment Schemes) - jako innowacyjne projekty
finansowe dla modernizacji budynkéw

Opis

W roku 2000 idea Programoéw Zielonych Inwestycji zostata przedstawiona na konferencji Ramowej
Konwencji Narodéw Zjednoczonych w sprawie zmian klimatu (UNFCCC), jako mechanizm promogji
ekologicznej skutecznosci transakcji dotyczacych handlu nadwyzka praw do emisji. Nadwyzka praw
do emisji, czyli tzw. Hot Air, to wynik jednostek przyznanych (AAU- Assigned Amount Units), czyli
catkowitej ilosci gazédw cieplarnianych, jaka kraj z zatacznika B protokotu z Kioto ma prawo
wyemitowaé podczas pierwszego roku rozliczeniowego, tzn. w latach 2008-2012. Kraje z zatgcznika |
zgodzity sie na kupno jednostek przyznanych pod warunkiem, Zze kraje sprzedajgce zainwestujg
dochdd ze sprzedazy AAU w projekty proekologiczne. Tak zrodzit sie plan skojarzenia redukcji emisji z
transferem jednostek AAU, czyli Green Investment Scheme (program zielonych inwestycji).
Najogdlniej mdéwigc Green Investment Scheme to system wymiany nadwyzek AAU, czyli Hot Air w
zamian za zielone inwestycje w kraju gospodarza. Taka procedura nosi nazwe uzielenienia AAU.

GIS jest mechanizmem dzieki ktdremu czes$¢ lub catos¢ dochoddéw ze sprzedazy jednostek AAU
zostaje przeznaczona na inwestycje proekologiczne w kraju zbywajacym. Poniewaz uzielenienie nie
jest formalnym wymogiem protokotu z Kioto, mechanizm ten nie ma Scistej definicji. By GIS zostat
wdrozony, sprzedawca i nabywca muszg sami przyja¢ wtasng interpretacje definicji ogdlnej i na jej
podstawie starac sie wdrozy¢ GIS.

Zalety handlu jednostkami AAU w ramach GIS:
® przycigganie obcych inwestycji

e mechanizm dziatania GIS jest podobny do mechanizmu wspdlnych wdrozein (Jl), bedac
jednoczesnie mniej restrykcyjny - dopuszcza projekty, w wypadku ktérych ilos¢ zredukowanej
emisji nie poddaje sie doktadnym szacunkom oraz zostawia pewng dowolnos$é stronom w
sprawach finansowania projektu

e elastycznos¢ w dopasowaniu GIS do istniejgcej polityki panstwa i do krajowych probleméw
Srodowiskowych (np. termomodernizacja budynkow)

e uzielenienie AAU w ramach GIS moze sie okaza¢ skutecznym narzedziem doprowadzajgcym
kraje do spetnienia postanowien protokotu z Kioto

Brane sg pod uwage 2 sposoby uzielenienia AAU; tzw. miekkie i twarde (ang. hard greening, soft
greeninig). Twarde uzielenienie to proces, w ktérym dziatania/projekty finansowane ze sprzedazy
AAU przyczyniajg sie do wygenerowania jednej jednostki emisji uniknionej, dajacej sie zmierzy¢ w
stosunku do linii bazowej, okreslonej jako emisja w wypadku braku projektu. Miekkie uzielenienie
mozna zdefiniowaé jako dziatalnos¢, przyczyniajacg sie do efektywnego wdrozenia projektéow
poprzez efektywne zarzadzanie, likwidacje subsydiowania energetyki, budowe uczestnictwa w
programie (ang. capacity building).

Elastycznos¢ mechanizmu odpowiada nastepujgcym projektom:

e promocja polityki klimatycznej wyrazanej w krajowych planach dziatan
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e wsparcie pomiardw i raportowania poziomdéw emisji gazéw cieplarnianych

¢ finansowanie matych projektow, ktére charakteryzujg sie wysokimi kosztami transakcyjnymi,
ich powielanie doprowadzi do obnizenia kosztéw (projekty w sektorze budownictwa)

e wsparcie dla zaawansowanych technologii, zwtaszcza dla charakteryzujgcych sie wysokimi
kosztami inwestycyjnymi, zas niskimi operacyjnymi

Rumunia byta jednym z pierwszych krajow, ktére zdecydowaty sie wdrozyé program zielonych
inwestycji do krajowych dziatan na rzecz walki ze zmianami klimatycznymi. Butgaria, totwa, Rosja i
Ukraina réwniez chca sie przytgczy¢. Potencjalnymi nabywcami AAU s3: Austria, Holandia i Japonia.
Austria stworzyta strone interesowg poprzez ktérg oferuje wsparcie i ustugi doradcze potencjalnym
inwestorom.

W odniesieniu do projektu ClearSupport, zainteresowanie Programami Zielonych Inwestycji nalezy
ttumaczy¢ ambitnymi dokonaniami Wegier w tym zakresie. Wegierski Program Zielonych Inwestycji
od pewnego czasu skutkuje finansowaniem zaréwno projektdw zmniejszajgcych emisje gazéw
cieplarnianych, jak i inwestycji termomodernizacyjnych. Inwestycje z zakresu modernizacji budynkéw
mogg otrzymac srodki finansowe ze specjalnego funduszu, zasilanego poprzez sprzedaz przyznanych
jednostek innym krajom, na poziomie odpowiadajgcej redukcji emisji wynikajgcej z poszczegdlnych
projektéw. Inwestorzy ubiegajgcy sie o Srodki z funduszu, muszg stosowac sie do odpowiednich
przepiséw prawnych opracowanych przez wegierski rzad. Projekty ubiegajgce sie o srodki finansowe
muszg spetnia¢ wymogi Dyrektywy dot. Efektywnosci Energetycznej Budynkéw (2002/91/EC).

Ocena

Uzielenienie nadwyzek AAU w krajach Europy srodkowej i wschodniej przy wykorzystaniu Programu
Zielonych Inwestycji stwarza obiecujgce mechanizmy finansowania projektéw matych i tych
charakteryzujgcych sie dtugim okresem zwrotu inwestycji (np. w sektorze budowlanym), pomijanych
zazwyczaj w istniejgcych mechanizmach wsparcia. W tym kontekscie fundusze z Programu moga w
Sredniej perspektywie czasowej przyczyni¢ sie do szybszego rozwoju innowacyjnych rozwigzan
finansowych i ustug energetycznych, jak np. umowy o efekt energetyczny. Powigzanie funduszy z
Programu Zielonych Inwestycji z umowami o efekt energetyczny wydaje sie by¢ szczegdlnie
obiecujgce, gdyz wspomniane umowy oferujg odpowiednie narzedzia metodologiczne, pozwalajgce
na doktadng ocene i monitoring zmniejszenia emisji poprzez projekty modernizacyjne. Wielkos¢
zmniejszenia emisji moze by¢ kryterium decydujgcym o przyznaniu srodkéw finansowych projektowi.
Ponadto, kontraktowanie efektywnosci energetycznej obejmuje umowy kompleksowe grup
budynkdw, co pozwala na osiggniecie efektu synergii i zwiekszenie efektywnosci zmniejszania emisji.

Oczekuje sie, ze rynek handlu AAU bedzie sie rozwijat rdwniez po zakonczeniu okresu okreslonego w
protokole z Kioto. W tym kontekscie, uzasadnione wydajg sie liczne dziatania rézinych panstw
Srodkowo- i wschodnioeuropejskich, dgzgcych do opracowania prawnych i organizacyjnych podstaw
pod projekty takie jak GIS. Konsekwentnie, w ramach projektu ClearSupport takie nalezy ujgé
istniejgce i tworzone rozwigzania pozwalajgce na skorzystanie z korzysci ptynacych z Programu
Zielonych Inwestycji. Ma to znaczenie szczegdlnie w przypadku totwy. Kraj ten ma 40 min jednostek
nadwyzki AAU, pozwalajacych na finansowanie projektéw w ramach GIS. Dalsze dziatania projektu
beda sie zatem skupia¢ na dalszym rozwoju tego mechanizmu na totwie i gromadzeniu funduszy
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przeznaczonych na modernizacje budynkdéw i inne innowacyjne ustugi energetyczne. W biezgcym
projekcie konsultacyjnym dla Vattenfall AB, Berliiska Agencja Energetyczna analizuje zastosowalnos¢
kontraktowania efektywnosci energetycznej dla Programu Zielonych Inwestycji od strony
metodologicznej. W ramach tego projektu Agencja opracuje réwniez analize obecnego stanu
prawnego i organizacyjnego istniejgcych mechanizméw GIS, w oparciu o przypadki Wegier i totwy w
szczegolnosci. Niektdre z rezultatow tego projektu mogg zosta¢ witgczone do projektu ClearSupport.

Wymagania dla przedsiewzie¢ termodernizacyjnych

Dostepnos¢ do srodkéw finansowych powinna by¢ obwarowana spetnieniem okreslonych wymagan,
ktére powinny by¢ bardziej rygorystyczne od wymagan ogdlnych okreslonych obowigzujagcym
prawem.

Nalezy okresli¢ wymagania ochrony cieplnej, ktére zostang osiggniete po modernizacji budynku dla
nastepujgcych elementow:

e Scian zewnetrznych,

e dachow i stropodachéw,
e okien,

e stropow piwnic,

®  urzadzen grzewczych.

Pakiety dziatan

W celu zapewnienia jak najlepszego efekt projektu, odpowiednim rozwigzaniem moze by¢
stosowanie pakietdw réinych dziatan. Na przyktad, moga by¢ dostepne trzy pakiety o statym
zestawie dziatan, ktére mozna ze sobg dowolnie faczyé. Zestaw dziatan musi umozliwié¢ okreslone
zmniejszenie emisji CO2 lub jednostkowego zapotrzebowania na ciepto kWh/m2. Osiggniete
rezultaty powinny zostaé potwierdzone zweryfikowanym audytem energetycznym.

Wybér oferty
Na tym etapie nalezy zebra¢ oferty finansowe.

Nalezy uzgodni¢ ostateczne warunki pozyczki, zaréwno z instytucjg udzielajgcg pozyczki, jak i
mieszkarncami. Uzgodnienia dotycza:

e terminu sptaty pozyczki
e rodzaju pozyczki (stata czy zmienna wysokos¢ rat kapitatowo-odsetkowych)

e okres obowigzywania statej stopy procentowe;j.
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Aby roczne obcigzenia z tytutu spfaty pozyczki byty jak najnizsze, czas obowigzywania umowy
powinien by¢ jak najdtuzszy. Nie moze on jednak przekracza¢ okresu trwatosci zakupionych débr
kapitatowych. W przypadku dziatan konstrukcyjno-renowacyjnych oznacza to 20, maksymalnie 30,
lat. Ustalajgc okres trwania umowy kredytowej nalezy pamietac o tym, ze im dtuzszy czas jej trwania,
tym wolniej sptacana jest naleznosé i tym wieksza ilos¢ ptatnosci do wykonania i tym wieksza ogélna
suma spfat. Wazna jest réwnowaga miedzy minimalizacjg kwoty jednorazowej sptaty a catkowitymi
kosztami kredytu.

Warto pamietac o tym, ze tagczny koszt pozyczki ratalnej (o statej czesci kapitatowej, i malejgcej czesci
odsetkowej) jest nizszy niz w przypadku pozyczek o statych ratach kapitatowo-odsetkowych,
udzielonych na takich samym warunkach. Jednakze, w wiekszosci projektow wybor pozyczki ratalnej
nie bedzie mozliwy, ze wzgledu na zbyt wysokie obcigzenia finansowe na poczatku trwania umowy.

Okres obowigzywania statej stopy procentowej powinien by¢é mozliwie najdtuiszy, co zapewni
mieszkaicom maksymalne bezpieczenstwo finansowe przedsiewziecia. Moze to jednak wptywad
negatywnie na warunki oprocentowania. Mozliwy jest wybdr krétkoterminowego statego
oprocentowania, o ile prognozy procentowe sg malejgce i akceptowalny jest wysoki poziom ryzyka
przedsiewziecia.

Teoretycznie, istnieje mozliwo$¢ ustalenia okresu wolnego od sptaty. Ustuga ta nie jest jednak
oferowana przez instytucje finansowe, nie powinna zatem by¢ uwzgledniania w planowaniu.

Zawarcie umowy

Po otrzymaniu ofert od instytucji finansowych nalezy je poréwnaé¢ pod wzgledem nastepujgcych
kryteriéw:

e wysokos¢ oprocentowania

e dyskonto (oczekiwana ptatnosé¢, wyptacone zostaje mniej niz 100% kwoty wymaganej do
sfinansowania dziatan)

® wymagane zabezpieczenie pozyczki
e  koszty sporzadzenia umowy

Analiza ofert powinna zosta¢ przeprowadzona w oparciu o prognozy przeptywdw pienieznych,
przygotowanych na podstawie warunkdéw kredytowych zawartych w ofertach.

Poréwnujac oferty bankowe warto pamieta¢ o tym, ze warunki ofertowe mogg sie rézni¢ w
zaleznosci od wysokosci pozyczki:

e niewielkie pozyczki skutkujg niekorzystnymi warunkami, w zwigzku z koniecznoscig
ponoszenia kosztéw przygotowania umowy, niezaleznych od wysokosci udzielanej pozyczki

e wartos¢ pozyczki przekraczajaca pewien procent wartosci budynku rowniez pocigga za sobg
niekorzystne warunki kredytowania, wynikajace z koniecznosci zabezpieczenia wyiszego
ryzyka kredytowego.
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Po analizie otrzymanych ofert mozna przystgpi¢ do konkretnych rozmoéw, w czasie ustalane s3
ostateczne warunki finansowe i sposob zabezpieczenia przedsiewziecia. Nastepnie, ostateczne,
wynegocjowane oferty sg przedstawiane do zatwierdzenia mieszkaricom.

Spis kontrolny pozyskania niezbednych informacji

Dostepnosé
tak nie

Wymagane informacje dot. przedsiewziecia Uwagi

Planowane dziatania wptywajace na
zmniejszenie zuzycia energii

O (|

Planowane dziatania nie wptywajace na
zmniejszenie zuzycia energii (np. wymiana O O
instalacji elektrycznej)

Oczekiwane oszczednosci O O

Szacunkowe koszty wykonania, ze
specyfikacjg dziatan majgcych wptyw na

L ) L . , O O
zmniejszenie zuzycia energii oraz tych ktére
nie majg wptywu
Dostepne srodki na sptate pozyczki

. L O O

pochodzgce od mieszkancow
Mozliwos¢ zabezpieczenia przedsiewziecia
zastawem hipotecznym lub zabezpieczeniem O O

poprzez trzecig strone (krajowe fundusze
gwarancyjne)




