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Optacalnos¢ inwestycji fotowoltaicznej przedsiebiorstw w
swietle nowej ustawy OZE w Polsce

Streszczenie: Artykut prezentuje zagadnienia zwigzane z opfacalno$cig inwestycji fotowoltaicznej przedsigbiorstw. Przedstawia uwarunkowania
prawne dotyczgce instalacji o mocy do 50kW w Swietle nowelizacji ustawy o OZE oraz wptyw tych zmian na aspekty optacalnos$ci takiej inwestycji.
Podano czynniki, ktére znaczgco wptywajg na ocene rentowno$ci inwestycji. W artykule autorzy przedstawili symulacje optacalno$ci nowej
inwestycji. Analiza optacalno$ci zostata przeprowadzona z wykorzystaniem metody DCF (discounted cash flow), ktéra pozwala na rynkowe
wyliczenie warto$ci inwestycji przy zatozonych kryteriach brzegowych w tym stopie dyskontowej. Przedstawiono réwniez z wykorzystaniem metody
IRR (internal rate of return) poréwnanie efektywno$ci ekonomicznej inwestycji w stosunku do alternatywnego zagospodarowania kapitatu w obligacje
skarbowe.

Abstract. The article presents issues related to the profitability of solar photovoltaic investment. It presents legal conditions for installations with a
capacity of up to 50kW in the light of the amendment to the Act on renewable energy and the impact of these changes on the profitability aspects of
such an investment. Factors that significantly affect the assessment of investment profitability are given. The article presents a simulation of the
profitability of a new investment. The profitability analysis was conducted using the DCF (discounted cash flow) method, which allows calculating the
value of investments on the market with the assumed boundary criteria, including the discount rate. A comparison of the economic efficiency of
investments compared to alternative management of capital in treasury bonds was also presented using the IRR (internal rate of return) method.

(Profitability of solar photovoltaic investment in the light of the new act on renewable energy in Poland).

Keywords: Renewable energy, photovoltaic power, cost-effectiveness of photovoltaic.
Stowa kluczowe: energia odnawialna, fotowoltaika, optacalnosc¢ fotowoltaiki.

Wstep

Dynamiczny rozwdj zrédet odnawialnych na $wiecie,
w szczegolnosci fotowoltaiki spowodowany jest
wprowadzeniem polityki ~ zrownowazonego  rozwoju
w wiekszosci krajow na Swiecie opartej na licznych
mechanizmach wsparcia dla produkcji energii odnawialne;j.

Nowe technologie wspierane rosngcg $wiadomoscig
spoteczng i konsekwentnie realizowang politykg rzgdowg
zmienig sposob wytwarzania energii i jej zuzycia, aby
zaspokoi¢  potrzeby energetyczne  rozwijajacej  sie
gospodarki $Swiatowej. Nie bez znaczenia jest réwniez
obnizenie kosztéw produkcji modutéw fotowoltaicznych,
napedzany wzrostem ich produkcji.

Inwestycja w PV jako inwestycja ekologiczna stosowana
na szerszg skale przyczynia sie do zmniejszenia emis;ji
szkodliwych gazow do atmosfery. Nalezy zwrdci¢ uwage, iz
przecietna trzyosobowa rodzina mieszkajgca w mieszkaniu
o powierzchni 100 m’ w budynku  wielorodzinnym
wykonanym z wielkiej ptyty, o przecietnej izolacji termicznej,
zasilanym w ciepto z elektrocieptowni, z temperaturg we
wnetrzu pomieszczen 21 °C, zyjgca w sposob standardowy,
kupujgca rzeczy nowe diugo je uzytkujgc, niezwracajgca
nadmiernej uwagi na opakowania - przyczynia sie do emisji
8 ton CO. rocznie [1]. Warto$¢ ta powinna byC jak
najszybciej zmniejszana przy wykorzystaniu wszystkich
mozliwych rozwigzan technicznych.

Kraje Unii Europejskiej postawity sobie za cel znaczace
zwiekszenie udziatu OZE w zuzyciu energii, tak by spetniony
zostat zatozony procentowy udziat odnawialnych Zrédet
energii w produkgji energii do roku 2020 [2-9].

Sitg ksztaltujgcg zachowania producentéw energii w tym
réwniez prosumentdw, a w konsekwencji zmieniajgcg
polityke poszczegolnych krajow jest réwniez presja
konkurencyjna, gdzie wydajnos¢, niezawodnosc¢ i dyscyplina
kapitatowa sg poszczegélnymi skitadowymi zachowan i
podejmowanych decyzji.

Polska w =zakresie produkcji energii ze Zrddet
odnawialnych ma wiele do nadrobienia. Przyjeta
dotychczasowa polityka polegata na stopniowej ewolucji
i niedostatecznie szybkim zwiekszaniu zaangazowania
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w instalacja PV niz skokowej transformacji gospodarki w tym
zakresie. Zwigzane jest to ze stosunkowo duzym udziatem
energii pozyskanej z mineratéw (wegla i wegla brunatnego),
ktérych cena jest stosunkowo nizsza. Nie bez znaczenia sg
rébwniez  koszty transformacji istniejgcych  zasobdéw
kapitatowych i zasobdédw ludzkich wykorzystywanych przy
produkcji takiej energii, ktére rzutujg na pojawiajgce sie
napigcia spoteczne.

Podane przyczyny skutkowaty brakiem wymiernego
wsparcia dla rozwoju produkcji PV i miaty istotny wptyw na
stan w tym zakresie w poréwnaniu z innymi rozwinietymi
krajami UE.

Polska chcac nadrobi¢ zalegtosci w tym zakresie
przygotowata i wprowadzita w biezgcym 2019r nowelizacje
prawa, ktére stwarza mozliwos¢ duzego zainteresowania
produkcjg energii przez prosumentéow, do ktérych mozna
obecnie zaliczy¢ wybranych przedsigbiorcow.

Wedtug prognoz przedstawianych przez niezalezne
organizacje w roznych krajach (jak np. OECD [9]) popyt na
energie bedzie rost [11-15], a globalne zuzycie energii
zwiekszy sie o okoto jedng trzecig do 2040 r. Wykorzystanie
energii stonca przy produkcji energii ma zatem kluczowe
znaczenie. Oprécz typowych instalacji farm fotowoltaicznych
na olbrzymich terenach obserwuje sie dazenie do
wykorzystanie PV w matej architekturze, w ktorej
wykorzystuje sie zasilanie wyspowe, lecz takze dzieki
modyfikacji laserowej mozliwe jest tworzenie réznych
ksztattdow modutéw PV, co pozwala na ich wykorzystanie
w réznych projektach architektonicznych [16-18].
Wykorzystanie catkowitej ilosci zuzytej energii odnawialnej
(w tym energii z zasobow wiatru, energii stonecznej, energii
geotermalnej i biomasy) jest zréznicowane dla wszystkich
kontynentow i w 2017 r. wyniosto odpowiednio dla krajow
Azji i Pacyfiku - okoto 36 %, Europy 33%, Ameryki Pétnocnej
23%, Afryki 0,3% oraz WNP 1,1% [13].

Postep technologiczny w produkcji energii, ktéry odbywa
sie w oparciu o odnawialne Zrédta i zasoby, powoduje, ze
globalna zdolnos¢ do generowania energii rosnie
stosunkowo szybko. Jest to szczegdlnie widoczne w
dynamice rosngcej mocy w sektorach opartych na
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odnawialnych zrédtach energii. Na przyktad nowe instalacje
fotowoltaiczne w 2017 r. w Chinach stanowity okoto 60,07%
catkowitej zainstalowanej energii stonecznej na Swiecie, w
USA 12%, w Indiach 10%, a w Japonii 8% [12].
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Rys.1. Moc zainstalowana w fotowoltaice w Polsce na przestrzeni
lat 2013-2016 [19].

Rys. 1 przedstawia zmiany mocy zainstalowanej w
Polsce na przestrzeni lat 2009 - 2016. Wedtug danych z
Instytutu Energetyki Odnawialnej moc pozyskana z ogniw
fotowoltaicznych stanowi zaledwie 2.3% OZE w Polsce, co
stanowi 0,5% mocy zainstalowanej w krajowym systemie
energetycznym [20]. Moc zainstalowana wg URE obejmuje:
e mikroinstalacje wnioskujagce o wydanie $wiadectw

pochodzenia (<40 kW) - ok 7%,

e instalacje, ktére uzyskaty wpis do rejestru wytworcéw

energii w matej instalacji (40 kW- 200kW) - ok 8%,

e instalacje, ktére otrzymaty koncesje na wytwarzanie

energii elektrycznej (>200kW) - ok 85%.

Cel pracy

W trosce o ekologie i Srodowisko a takze uwzgledniajgc
wyczerpywanie sie¢ paliw kopalnych dazy sie do
inwestowania w odnawialne zrodta energii takie jak np.
fotowoltaika. Przed podjeciem decyzji o inwestycji w PV
kazdy inwestor  dokonuje  analizy = ekonomicznej
przedsiewziecia. Celem badawczym pracy jest proba
obliczenia optacalnosci inwestycji dla przyktadowej instalaciji
fotowoltaicznej o mocy do 50 kW w Swietle nowego prawa
wprowadzonego w Polsce w 2019 roku. W pracy
przedstawiono  wyniki symulacji zwrotu z inwestycji,
przyjmujgc rézne kryteria brzegowe.

Prowadzac badania uwzgledniono:

e przyszig wartos¢ inwestycji,

o kapitalizacje

e wartos¢ biezacg (warto$¢ zdyskontowang), tj.
dzisiejszg wartos¢ kapitatu, majgcg zrodio w
przychodach w przysztosci.

Nalezy pamietaé, ze ekonomiczna warto$¢ biezaca netto
zaktada, ze wartos¢ nabywcza lub zbywcza pienigdza w
przysztosci nie bedzie miata takiej samej wartosci jak dzis.
Inwestycja wiekszej wartosci kapitatu w fotowotaike pozwoli
na zbudowanie instalacji o wiekszej mocy i wiekszej
sprawnosci, jednakze nie ma pewnosci, ze inwestycja
alternatywna nie okazataby sie bardziej korzystana. Jest to
typowe ryzyko biznesowe.

Oszacowanie zysku z inwestycji w odnawialne zrodia
energii jest stosunkowo trudne, poniewaz na inwestycje
wptywa wiele czynnikéw, ktére nie zawsze sg okreslone w
akcie prawnym dotyczacym nowych odnawialnych zrodet
energii na obecnym etapie prac legislacyjnych. Z tego
powodu sama inwestycja obarczona jest wysokim ryzykiem
niepewnosci co do oczekiwanego zwrotu kapitatu.
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W przysztych badaniach autorzy wykorzystajg
zaawansowane mechanizmy wymiany danych jak w [18].

Zaproponowane i wdrozone normy prawne
W sierpniu 2019r Prezydent Andrzej Duda podpisat

ustawe z dnia 19 lipca 2019 r. o zmianie ustawy

o odnawialnych zrédtach energii.. W nowelizacji ustawy

wprowadzono rozszerzenie definicji prosumentéw energii

odnawialnej o grupe stanowigcg przedsigbiorcéw
wytwarzajgcych energie elektryczng wylgcznie

z odnawialnych zrédet na wiasne potrzeby w mikro

instalacjach, pod warunkiem, ze w przypadku odbiorcy

koncowego niebedgcego odbiorcg energii elektrycznej

w gospodarstwie domowym, nie stanowi to przedmiotu

przewazajgcej dziatalnosci gospodarcze;.

Wedtug ustawy:

» Dopuszczalna wielko$¢ mikroinstalaciji to 50 kW.

» Woydiuzenie czasu na rozliczenie niewykorzystanej
energii w ramach net-meteringu z dotychczasowych 365
dni o kolejne 12 miesiecy

» System opustow, jaki obejmuje firmy prosumentow:

. 0,8 dla instalacji do 10 kW

o 0,7 dla tych o mocy 10-50 kW.

Wprowadzone w ustawie zmiany dotyczg nowej
alternatywy produkcji i rozliczania sie przedsiebiorcow za
energie elektryczng w ramach definicji prosumenta.

W artykule przeprowadzono symulacje opfacalnosci
inwestycji w mikroinstalacje PV o mocy 50kW przyjmujgc
zatozenia zmian w Ustawie, dla inwestora, ktérym jest maty
przedsiebiorca.

Przyjete zatozenia

Analiza optacalnosci elektrowni fotowoltaicznej o mocy
50 kW zostata przeprowadzona w oparciu o metode oceny
efektywnosci  ekonomicznej inwestycji metodg DCF
(zdyskontowanych przeptywdw pienieznych) przy zatozone;j
stopie dyskontowe;j.

Uproszczona wersja rownania DCF w czasie odleglym o
n jednostek czasu (okresy dyskontowania) jest
przedstawiona w nastepujgcy sposob:

N
_ FV¢
(1) DPV = Znt:o ((1+a)t)

gdzie: DPV - zdyskontowana warto$¢ biezaca przysziego
przeptywu pienieznego (FV), skorygowana o koszty
utraconych korzysci dla alternatywnej inwestycji Srodkéw
pienieznych, FV — (future value) — nominalna warto$é
przysztego przeptywu pienieznego; d - stopa dyskonta, ktéra
jest rowna wysokosci kosztow utraconych korzysci
alternatywnego zainwestowania pienigdza; t - czas w latach
poprzedzajacy przyszty przeptyw srodkéw pienieznych.
N — liczba przeptywdéw

Zalozenia przyjete do oceny optacalnosci inwestycji
w mikroinstalacje fotowoltaiczng, o ktérej mowa w nowo
wprowadzonej ustawie:
¢ Instalacja do 50kW jako prosument

e Wyzsza produkcja energii w miesigcach letnich
z mozliwoscig jej odbioru w innych miesigcach z
opustem 0.7

e Koszt energii dla prosumenta po uwzglednieniu

wspotczynnika opustu 0,8.

e Mozliwa jest amortyzacja $rodka trwatego w postaci
instalacji w mikroelektrownie fotowoltaiczna.

e Przedsiebiorca zaliczany jest do grupy
podatnikow” i rozlicza sie jako podatnik VAT.

e Inwestycja zlokalizowana bedzie na terenie wlasnym
przedsigbiorstwa,

e Brak kosztow zakupu gruntéw,

»,matych
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Brak kosztéw ogrodzenia

Brak kosztéw monitoringu.

Koszt ubezpieczenia - 0,5% wartosci inwestycji rocznie.

Produkcja energii elektrycznej systemu PV w catym

okresie eksploatacji w catosci zuzywana jest na potrzeby

wihasne firmy

¢ Brak wystepowania nadprodukcji energii

e Koszty energii elektrycznej dla taryfy obowigzujgcej
klientéw biznesowych - C11

e Srednia cene za energie czynng: 0,5166 zi/kWh brutto,

e Skiadnik zmienny stawki sieciowej: 0,195201 zi/kWh
brutto,

e Stawka jakosciowa: 0,01599 z/kWh brutto.

e Poczgtkowe i catkowite koszty wejscia w instalacje przy
uwzglednieniu cen bez podatku VAT, ktéry firma moze
odliczy¢ na podstawie przyjetej amortyzacji jednorazowej

o Koszty instalacji zostaty okreslone na podstawie oferty
zestawu 5 x 10 kW typu IBC MonoSol 305 VL5/ Fronius
(Moc maksymalna Pnax= 305Wp, Napiecie pracy
Umpp=32,6, sprawnos¢ 18,7%, Prad pracy lmpp=9,36A,
gwarancja udzielana na 10 lat; gwarancja na moc 25lat,
gdzie po 12 latach pracy gwarantuje sie¢ 90% mocy,
natomiast po 25 latach 80% mocy modutu) [20].

e Przewidywany w danym rejonie uzysk energii z instalacji
(podawany w kWh/rok tgcznie z uwzglednieniem spadku
sprawnosci samych ogniw).

e Brak kosztéow eksploatacyjnych takich jak koszt obstugi,
serwisu w tym szacowane koszty napraw uszkodzen itp.
w okresie pracy przez 10 lat;

¢ Uwzgledniono prognozowane przychody ze wzrostu cen
samej energii, ktérg na podstawie danych historycznych
indeksowa¢ mozna o wspotczynnik inflacji;

¢ Instalacja jest nabywane za $rodki wtasne z pominigciem
kredytowania;

e Prognozowany wskaznik cen towardw i
konsumpcyjnych na poziomie 2% rocznie

e Zdyskontowane przeptywy pieniezne oraz wskaznik
wewnetrznej stopy zwrotu IRR bedzie odniesiony do
alternatywnego inwestowania zasobéw finansowych w
10 letnie obligacje Skarbu Panstwa dla serii EDOQ729,
ktore dajg alternatywne oprocentowanie w kolejnych
rocznych okresach odsetkowych: marza 1,50% +
inflacja, z roczng kapitalizacjg odsetek

e Szacunkowe straty z powodu suboptymalnego natezenia
promieniowania na 7,8% (dla lokalnej temperatury
otoczenia) dla modutéw monokrystalicznych

e Szacunkowe straty z powodu skutkéw katowych odbicia
na 3.0%.

e Szacunkowe straty (kable, przetwornica itd.) na poziomie

10,6%. Tak wiec przyjeto dla elektrowni sumaryczne

straty w systemie ~ 20%.

ustug

e Prognozowany wskaznik cen towarédw i ustug
konsumpcyjnych na poziomie 2% rocznie. Zmiany
wskaznika na przestrzeni lat 2000 - 2018

zaprezentowane zostaty na rysunku Rys. 2.

Inflacja w %

PP PP E PO E PP DD D P e D
*ﬁ@'@@*ﬁ*x@m@bﬁ,&w&»@q'@@@@@ DR

Rys.2. Roczne wskazniki cen towardw i ustug konsumpcyjnych
(inflacja) w latach 2000-2018 (dane GUS [7])
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Kryteria oceny inwestycyjnej

Ocena inwestycji powinna zawiera¢ analize projektu na
podstawie zaleznosci, do ktérych mozna zaliczy¢:
zdyskontowany okres zwrotu nakfadéw inwestycyjnych
(DPP), warto$¢ zaktualizowang netto (NPV), wewnetrzng
stope zwrotu (IRR), prog rentownosci (BEP).

Do podstawowych metod badania projektu zalicza sie
réwniez zmodyfikowang wewnetrzng stope zwrotu (MIRR).
MIRR jest stopg dyskontowa, dla ktérej (zdyskontowana)
warto$¢ koncowa inwestycji rowna jest zaktualizowanej
wartosci naktadéw inwestycyjnych na projekt. Przy czym
wartos¢ koncowa to warto§¢ przyszta nadwyzek
finansowych netto generowanych przez system PV,
sktadanych za pomocg stopy réwnej kosztowi kapitatu. W
poréwnaniu do IRR modyfikacja polega na tym, ze nie
dyskontuje sie od razu dodatnich przeptywow pienigznych,
ale oblicza ich warto$¢ przysztg wg. kosztu kapitatu, ktéra to
warto$¢ (jako suma) dopiero jest dyskontowana do
momentu biezgcego.

Tabela 1. Szacunkowe koszty i parametry instalacji

L.p. Wyszczegolnienie Wartos¢
Poczatkowe i catkowite koszty wejscia

1 w instalacje OZE (bez uwzgledniania 169719

' kosztéw eksploatacji) zamontowane;j (bez VAT)

mocy szczytowej
Sumaryczne straty w systemie 20%

3 Sredn_l_(?roczna poczatkowa produkcja 49500 KWh
energii:
Prognozowany $rednioroczny spadek o

4. - - 1%
produkcji energii
Srednioroczny wskaznik cen towardw i o

5. . ) ) 2%
ustug konsumpcyjnych (inflacja)
Srednia cena za energie czynng 1 kWh

6. energii (z VAT) 0,5166 ¢
Sktadnik zmienny stawki sieciowej 1

- | KWh energii (z VAT) 0,195201 2t
Stawka jakosciowa 1 kWh energii

8. (z VAT) 0,01599 zt

9 Oprocentowanie 10 letnich obligaciji 1,5% +

) EDO0729 inflacja

Na rysunku 3 zaprezentowano porownanie zwrotu
zainwestowanego w OZE kapitatu z alternatywng forma
lokowania $rodkéw w obligacje skarbowe w danych
kolejnych rocznych interwatach czasowych.

400,00

350,00 =+=skapitalizowana wartos¢ wyprodukowanej energii

Tysigce PLN

Skapitalizowana wartos¢ okresow odsetkowych 10 letnich
obligacji skarbowych
-8-przeplywy gotdwkowe CF

k=
o
E=3
e

250,00

200,00

150,00

100,00

50,00

0,00 N

1 2 3 4 5 6 7 8 9 Rok 10
Rys.3. Poréwnanie zwrotu kapitatu zainwestowanego w odnawialne
zrodta energii z alternatywng formg inwestowania $rodkow

w obligacje skarbowe w kolejnych rocznych okresach

w analizie cene
w poszczegdllnych  okresach
prognozowanej w danym roku (spadajgcej na skutek
zmniejszenia sie wydajnosci ogniw) produkgiji
i zaktualizowanej o wartos¢ inflacji ceny 1 kWh energii.
Dodatkowo przyjeto dla inwestycji w OZE, dla kazdego
okresu wypracowany zwrot kapitatu/zysk bedzie réwniez
raz do roku reinwestowany w dtugookresowe obligacje

wyprodukowanej energii
policzono z iloczynu
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Skarbu Panstwa o takiej samej stopie zwrotu co przyjeta
alternatywna forma bezpiecznego inwestowania.
W analizie pominieto szacowanie marginesu ryzyka
projektu, ktéry z punktu inwestora nie jest bez znaczenia.
Otrzymane wskazniki inwestycji zaprezentowane zostaty
w tabeli 2.

Tabela 2. Wskazniki inwestycyjne

Rodzaj oceny Warto$¢
Zdyskontowany okres zwrotu naktadéw 6 lat 5 mies.
Suma zdyskontowanych przeptywow 80129,1 zt
pienieznych netto (NPV 10 lat)

Wewnetrzna stopa zwrotu (Internal Rate of 12%
Return) (IRR 10 lat)

Analiza opfacalnosci  wskazuje, ze inwestycja
w fotowoltaike  stanowi interesujgcg alternatywe do
lokowania $rodkow w diugookresowe obligacje skarbowe.
Okres zwrotu nakltadéw wynosi okoto 6,5 lat a stopa zwrotu
IRR (okoto 12% w ciggu 10 lat pacy instalacji) z nawigzkg
rekompensuje ryzyko inwestycyjne i poniesione nakfady.
Tak duza warto$¢ IRR oraz stosunkowo krétki okres zwrotu
wynika z kilku powodow:

- potraktowanie matego przedsiebiorcy jako
prosumenta, ktéry moze skorzysta¢ co do zasady z
korzystnych warunkéw opustéw wyprodukowanej energii;

- dokonania jednorazowej amortyzacji jako srodka
trwatego oraz odliczenia na samym poczgtku inwestycji
podatku VAT, co z goéry czyni takg inwestycje tanszag

w stosunku do podobnej inwestycji inwestora
indywidualnego,

- znacznie wyzszych kosztéw energii elektrycznej
(niemal dwukrotnie), ktéra oferowana jest klientom

biznesowym w stosunku do osoéb fizycznych. Powoduje to
szybsze dyskontowanie poniesionych naktadow i w
konsekwencji znaczgco skraca czas zwrotu.

Podsumowanie
Przy obliczaniu optacalnosci inwestycji w RSE na

przyktadzie instalacji fotowoltaicznej nalezy wzig¢ pod

uwage nastepujgce aspekty:

e poczgtkowe i catkowite koszty wejscia do instalacji RSE
(w tym koszty instalacji, koszty aranzacji i przygotowania
do infrastruktury),

e oczekiwany uzysk energii z instalacji w danym regionie
(zgtaszany w kWh/rok, w tym spadek wydajnosci samych
ogniw).

Sredni roczny uzysk energii w regionie mozna
oszacowa¢ nha podstawie rocznego nastonecznienia i
hipotetycznej catkowitej rocznej wartosci energii stonecznej
(KWh/KW szczyt), przy optymalnym nachyleniu paneli
fotowoltaicznych, biorgc pod uwage:

e prognoze przychoddw ze wzrostu / spadku cen energii,

e prognozowany wskaznik cen towaréw i ustug
konsumpcyjnych.

Traktowanie matego przedsiebiorcy jako prosumenta,
ktéry moze zasadniczo skorzysta¢ z korzystnych warunkéw
do dyskontowania wyprodukowanej energii, prowadzi do
bardzo  korzystnych  mozliwosci rozliczania  energii
elektrycznej. Uznanie przedsigbiorcy za prosumenta, dla
ktéorego mozliwa jest jednorazowa amortyzacja inwestycji
fotowoltaicznej jako $rodka trwatego i mozliwoscig zwrotu
podatku VAT sprawia, ze taka inwestycja jest bardzo
atrakcyjna finansowo, dla ktérej trudno jest znalez¢
bezpieczng alternatywe inwestowania srodkéw z tak wysokg
stopg zwrotu. Wynika to réwniez ze znacznie wyzszych
kosztow energii elekirycznej, ktora jest oferowana klientom
biznesowym w stosunku do klientéw indywidualnych.

Nalezy podkreslic, ze przyjete dane sg danymi
poglagdowymi, kiére w zaleznosci od zastosowanej
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technologii mogg odbiega¢ od rzeczywistych warunkow
kosztéw. Dane te stanowig jednak punkt wyjscia dla
przeprowadzenia symulacji.
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