Market Price Prediction of Property Rights

A.Stoltmann et al. | Acta Energetica 3/32 (2017) | 188-194

from Gas Fired Plants or Plants with Total Installed

CHP Source Capacity Below 1 MW until 2025

Authors
Alicja Stoltmann
Adrian Miller
Pawet Bucko

Keywords
property rights, energy certification, property right price prediction

Abstract

The resolution on the Polish Energy Policy until 2030 (PEP-30) was adopted by the Council of
Ministers on 10 November 2009. The document specifies the combined electricity and heat
generation as a direction of pursuing the goals of energy efficiency, fuel and energy supply secu-
rity, competitive fuel and energy markets development, and reduction of the energy sector’s
environmental impact. PEP-30 assumes that electricity generation from high-efficiency co-gener-
ation will double by 2020 compared to 2006. Since 2007, a support scheme for CHP generators
has been in place in Poland, in the form of transferable property rights from the energy origin,
so-called certificates. The yellow certificate is granted for energy generated in gas-fired plants
or in units with a capacity below 1 MW. The amendment to the Energy Law extends the support
scheme’s validity until the end of 2018. This paper presents the market price prediction for prop-
erty rights in CHP until 2025 for gas fired plants or plants with the total CHP source installed
capacity below 1 MW, assuming the scheme’s extension in its present form.
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1. Introduction

Property rights from gas fired plants or plants with a total capacity
installed in CHP source below 1 MW - so-called yellow certifi-
cates — were introduced in 2007 as a support scheme for gener-
ators under the amendment to the Energy Law [1] pursuant to
Directive 2004/8/EC of the European Parliament and of the Council
of 11 February 2004 on the promotion of cogeneration based on a
useful heat demand in the internal energy market and amending
Directive 92/42/EEC [2]. As defined in the Energy Law, cogen-
eration is the “simultaneous generation of heat and electricity
or mechanical energy in the same technological process” [1].
Combined generation of electricity and heat in cogeneration
plants contributes to the reduction of CO, emissions as a result
of increased efficiency of useful energy generation and the
saving of primary fuel compared to separated processes [3]. The
CHP generation sector development is an important direction
of efforts aimed at improving the economy’s energy efficiency
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included in the Polish Energy Policy until 2030 (PEP-30) [4]. This

document sets out six energy policy directions:

a) improvement of energy efficiency

b) increase in security of fuel and energy supplies

¢) diversification of electricity generation mix by adding nuclear
power

d) development of RES, including biofuels

e) development of competitive markets for fuels and energy

f) reduction of the energy sector’s environmental impact.

The CHP generation technology has been adopted as one of the

most important areas of actions to achieve the objectives set out

in sub points a, b, e, and f [5].

The PEP-30 document recognised that the cogeneration develop-

ment will increase the country’s energy security and therefore the

“double growth by 2020 of the electricity generation by high-effi-

ciency cogeneration technology compared to 2006" [4] has been

adopted as a quantitative target of the national energy policy.
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The yellow certificate support scheme has been extended until
2018, under the Act of 14 March 2014 amending the Energy Law
Act and some other acts [6]. It should be considered necessary
because of the need to reach the quantitative target set out in
the Polish Energy Policy until 2030 [4], which aims to double the
high-efficiency electricity cogeneration by 2020 compared to
2006. This means that in 2020 ca. 49 TWh of electricity should
come from the high-efficiency cogeneration.

Additional revenue from sale of the yellow certificates of energy
origin resulted in the split of an electricity and heat generator’s
revenue into two streams: sales of energy and of the yellow certif-
icates. According to the Energy Law, “industrial customer, energy
company, final customer and commodity brokerage house or
a brokerage house referred to in Sec. 1a, to the extent speci-
fied in the regulations issued pursuant to Sect. 9, shall: 1) obtain
and submit to the President of the Energy Regulatory Office for
redemption any certificate of origin referred to in Art. 9e Sect. 1
or Art. 90 Sec. 1 and issued for electricity generated in a sources
located in the territory of the Republic of Poland or located in an
exclusive economic zone or 2) pay the substitute fee within the
deadline specified in Sec. 5, calculated in the manner specified
in Sect. 2" [1]. Prices of the certificates depend on market trans-
actions recorded by the Polish Power Exchange (TGE). Property
rights in the certificates of origin for electricity generated in a
gas-fuelled CHP plant or with the total installed electric power
capacity of up to 1 MW, in the TGE data are marked with the
PM-GM symbol.

The obligation fulfilment criterion is the submittal to the
President of the Energy Regulatory Office (URE) of the required
number of certificates or a proof of payment of the substitute
fee corresponding to the number of certificates missing to fulfil
the obligation. Market trading of the certificates between energy
generators and entities obliged to redeem them is subject
to the risk of a certificate price fall in the event of their excess
(oversupply) in the market. The yellow certificates of energy
origin should be obligatorily redeemed in the year of their issue

(by ERO), otherwise their validity expires. This legal regulation
prevents the oversupply of yellow certificates in the market as
a result of their accumulation. An excessive number of available
certificates can significantly lower their market price relative to
the substitute fee level. A similar situation occurred in the market
of the so-called green certificates issued by the President of
the Energy Regulatory Office for energy generation from RES.
Resulting from their large oversupply in 2012-2016, the market
price of the property rights is more than four times lower than
the relevant substitute fee. This creates problems for the regu-
lator, as the scheme is no longer attractive to investors, as well
as for energy generators, who now don't earn the expected
benefits, causing them financial difficulties. Listed below are the
surpluses of the property rights arising from RES generation and
the average annual selling prices in transactions concluded at
the Polish Power Exchange (TGE).

Revenue from the sale of the certificates significantly affects the
financial viability of investment, and consequently the decision
to build new plants or not [8]. In [9] the profitability of agricultural
biogas plants is analysed. It was found that the certificate price
significantly affects the return on investment, due to the revenue
from the financial support (relating to the energy certification
schemes) and the need to repay high investment outlays. In [10]
the determinants are presented of the heat sector development
in Poland The support schemes in the form of certificates have
been identified as key factors of the enterprises’ positive bottom
lines. Also in [11] the yellow certificate support scheme’s impor-
tance has been recognised in driving the CHP generation devel-
opment. It's been indicated in [12] that CHP heat units feature
higher energy efficiency compared to coal or biomass fired units,
although their economic efficiency depends on the support
measures i.e. the yellow certificates. According to reference
literature, the prediction of the market price of property rights
is important in determining the profitability of investment and is
addressed in the literature.

300,00

250,00

200,00

150,00 -

100,00

Price [PLN/MWHh]

50,00 +

0,00 -

2007

2008 2009 2010 2011

0,800

+ 0,700

- 0,600

- 0,500

0,400

Ratio [-]

- 0,300

- 0,200

- 0,100

+ 0,000

2012 2013 2014 2015 2016

mmm Average price of green certificates at Polish Power Exchange SA [PLN/MWh]

-~ Ratio of surplus of certificates of origin to redemption obligation in each year [-]

Fig. 1. Average annual prices of green certificates and surpluses of property rights in each year, source: own compilation of TGE data [7]
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2. PM-GM demand and supply model

In order to forecast the future yellow certificate pricing, a support
scheme performance model was developed based on Excel
spreadsheet. The authors modelled the basic relationships and
conducted scenario studies. The model’s block diagram is shown
in Fig. 2, and the assumptions for the model testing scenario are
presented later in this paper. The model’s primary objective is
to forecast the yellow certificate prices based on the estimated
demand and demand balance. In view of the future certificate
supply estimates, the profitability was analysed of the invest-
ment in the CHP sector covered by the support scheme. Neither
the probability of obtaining financing for all investments nor
possible organizational problems of their implementation were
analysed in the model.

The yellow certificate (PM-GM) market price depends on the
demand for and supply of the yellow certificates on the market,
and on the substitute fee. The demand for and supply of the
yellow certificates are determined by three factors. The first
factor is the volume of energy sold to final customers, which
determines the demand for energy in the National Power System
(NPS).The second factor is the obligation to submit certificates to
the ERO President for redemption. The third factor is the number
of yellow certificates issued. Instead of purchasing the certifi-
cates of origin, the seller may pay the substitute fee. The substi-
tute fee takes into account the average electricity selling price on
the competitive market. The yellow certificate pricing is shown
in Fig. 2.

To forecast the yellow certificate prices, the National Power
System (NPS) data obtained from the Polish Power Grids (PSE)
were used. PSE acts as transmission grid operator (TSO). The
data detailed the demand for electricity in the NPS and had been
correlated with the volume of electricity sold to end consumers.

Installed capacity
(PSE-annual report)

y

National electricity
generation mix
(PSE-annual reports)

NPS DEMAND
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The calculated factor — 0.77 — was used to forecast the electricity
sales in subsequent years.

Theinstalled capacity in each year was determined on the basis of
details of the capex projects planned and underway in the Polish
power sector. Inwestycje Energetyczne, a web portal dedicated
to energy sector development, reports 12 gas-fuelled power
generation projects planned or in progress.[13] Each project is
described in Tab. 1. It was assumed that in the year following the
planned project completion the project installed capacity will be
available in the power system. If all projects listed in Tab. 1 are
successful, in 2025 the total capacity installed in the concerned
plants will be three times higher than in 2016 and will amount
to 3,246 MW.

The authors have assumed the project implementation scenario
according to investor plans. The project implementation prob-
abilities were not analysed in the model.

The demand for the energy origin certificates is the product
of the obligation to redeem the property rights from the CHP
sources gas fired or with the electrical power capacity below
1 MW (as defined in the Energy Law Act [1]) and the volume
of electricity sales to final customers. To forecast the volume
of certificates issued, the ratio of electricity generation mix in
national power plants to the capacity installed in the plants
eligible for the yellow certification was determined. The ratio
of the volume of yellow certificates issued to the generation
output was also determined, thus forecasting the number of
the certificates issued by 2025.

3. PM-GM price prediction

The model of the PM-GM price prediction until 2025 was based
on the ratio of the yellow certificate selling price to the substi-
tute fee, which is dependent on the prices of electricity and

Electricity price Heat price Natural gas price

No. of PM-GM certificates
of originissued (according
to ERO)

Obligation according
to the Energy Law

Sales to final
customers

PM-GM DEMAND/SUPPLY MODEL

A

Investment

profitability

Substitute fee
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L > Certificate price —

Fig. 2. Yellow certificate pricing, source: own compilation
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HCP Plant Zgierz PGE Gérnictwo i Energetyka Konwencjonalna SA 20 MW 29.02.2012 - 03.2016
Gas-steam unit in CHP Plant Zeran PGNiG TERMIKA SA 450 MW 250 MWt 08.2014
Gas-oil peak-reserve boiler house in CHP Plant Zerar\ | PGNiG TERMIKA SA 390 MWt 10.2013 - 2022
CHP Plant Nowa TAURON Ciepto, now TAMEH POLSKA sp. z o.0. 55 MW 27.01.2012 - 14.01.2016
CHP Plant PAK Zespot Elektrowni Patndw-Adamoéw-Konin 120 MW 90 MWt 2017 -Q03/04 2019
Putawy Power Plant Azoty Putawy Group 400 MW 30.08.2012-31.12.2019
tagisza Power Plant TAURON Wytwarzanie and Polski Fundusz Rozwoju PFR SA | 413 MW 266 MWt 21.11.2014 - 2019
CHP Plant Radlin JSW KOKS SA and ARP SA 104 MW 104 MWt 21.11.2014-2019
Pomorzany Power Plant PGE GIiEK SA 12.2011-2024
Coke Plant Przyjazn in Dabrowa Gornicza Jastrzebska Spotka Weglowa Capital Group 71 MW 16.05.2011 - 29.07.2015
CHP Plant Bydgoszcz PGE Gérnictwo i Energetyka Konwencjonalna SA 400 MW 22.12.2012 - 2027
CHP Plant Gorzéw PGE Goérnictwo i Energetyka Konwencjonalna SA 138 MW 90 MWt Q042013 -Q01/022016
CCGT Ptock PKN Orlen SA 608 MW 01.12.2014-2017/2018
CCGT Wioctawek PKN Orlen SA 463 MW 11.2010-Q01 2017
CHP Plant Rzeszéw PGE Gérnictwo i Energetyka Konwencjonalna SA 29 MW 22.03.2012 - 24.09.2014

\CHP Plant Stalowa Wola TAURON Wytwarzanie SA PGNiG TERMIKA SA 396.3 MW 31.08.2010-2018 )

Tab. 1. Capex project planned in the generation sector, source: own compilation based on [13]

[ )

L [MWh] 7,551,600 8,942,353 10,373,129 11,844817 13,358,321 13,558,696 13,762,076 13,968,508 14,178,035 14,390,706 J

Tab. 2. Volume of certificates of origin required for redemption, i.e. demand, source: own compilation

Stage 1: Collection of historical yellow certificate
average selling prices (2014-2016)

Stage 2: Matching yellow certificate average selling
prices (2014-2016) with the substitute fees in each |
year

The average yellow certificate selling price
(2014-2016) accounts for 97% of the
substitute fee

Stage 3: Forecast of replacement fees until 2025

Collection of historical average electricity
prices until 2016

Forecast of average electricity prices until 2025
with consideration of increase in and forecast of
CO, allowance prices

>

v

Collection of historical substitute fees until

Determination of substitute fee (until 2025)based on

2016. the relationship between the average electricity price
and the substitute fee determined by the least squares
method
Stage 4: Prediction of yellow certificate prices
Fig. 3. Stages of yellow certificate price forecasts until 2025, source: own compilation
CO, emission allowances. The yellow certificate prices can be Cgg(n + 1) = Cgg(n) + AC¢o, *K-E-C (1

predicted in the four stages characterized in Fig. 3.

As shown in Fig. 3, for the yellow certificate price prediction
modelling purpose, the yearly-average electricity price in the
competitive market was determined. The electricity price in the
year following the baseline year is increased by the increase in
the CO, emission allowance prices, the emission factor and the
share of coal power plants in the overall NPS output. The above
relationship can be illustrated by the formula proposed by the
authors:

where: Cge(n+1) — yearly-average electricity price in the year
following the baseline year, Cge(n) — yearly-average electricity
price in the baseline year, as quoted by ERO for each year [14],
ACcp, - CO, allowance price increase between subsequent
years [EUR/MgCO,] [9], K - EUR exchange rate 4.20 [PLN/EUR],
E - hare of coal power plants in overall NPS output, adopted as
92.35% [15], C - emission factor 0.94 [MgCO,/MWh] [16].
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Fig. 4. Yearly average electricity prices on competitive market compared to projected CO, emission allowance prices, source: own compilation
based on ERO data[14], CO, emission forecast based on KOBIZE reports [17]
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Fig. 5. Forecast of yearly average yellow certificate (PM-GM) prices until 2025

Fig. 4 shows the forecast of the average energy price and CO,
emission allowance price until 2025 and the yearly average elec-
tricity price on the competitive market.

Based on the forecast of the yearly average electricity price, the
substitute fee was calculated using the relationship determined
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by the least squares method. The substitute fee forecast results
are presented in Tab. 3.

Matching the average yellow certificate selling prices (2014~
2016) with the substitute fees in each year has shown that the
average yellow certificate selling price accounted for ca. 97% of
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the respective substitute fee. On this basis, the yellow certificates
prices until 2025 were predicted.

Fig. 5 shows a graph of the projected yearly average yellow certif-
icate prices until 2025, along with the above-described data that
were referred to their baseline values (baseline values - actual
2015 data). These results were obtained after applying the model
discussed in the article and entering the data scenario discussed
earlier.

4. Conclusions

The model studies carried out for the analysed scenario of the
NPS conditions until 2025, despite the threefold increase in
the installed capacity of gas-fired generation units, provide for
a stable situation on the market for energy certificates (yellow
certificates). The certificate prices will remain close to the
expected substitute fee. This is for two reasons. The first reason is
the anticipated rising demand for electricity in the NPS and the
growing requirements for the gas-fired CHP cogeneration, and
the corresponding expected increase in the capacity installed
in this type of sources. The second reason is the legal regulation
that does not permit so-called banking, i.e. storing yellow certifi-
cates for years to come.

While the forecast of the future certificate prices seems opti-
mistic, it should be borne in mind that it depends on the contin-
uation of the current support scheme. The Energy Law defines
the obligation to redeem the yellow certificates only until the
end of 2018. This short time perspective of the support scheme
does not encourage potential investors. The low electricity price
compared to primary fuel such as high-methane gas does not
allow for investment profitability (without support). A solution
should be long-term incentives, which may provide evidence of
stability, and thus the limited risk, of investing in such generating
units.
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Uchwale w sprawie Polityki energetycznej Polski do 2030 roku (PEP-30) podjeta Rada Ministréw 10 listopada 2009 roku. W doku-
mencie wyszczeg6lniono skojarzone wytwarzanie energii elektrycznej i ciepla jako jeden z kierunkow realizacji celow: poprawy
efektywnosci energetycznej, wzrostu bezpieczenstwa dostaw paliw i energii, rozwoju konkurencyjnych rynkow paliw i energii,
a takze ograniczenia oddzialywania energetyki na $rodowisko. PEP-30 zaklada, ze do roku 2020 dwukrotnie wzroénie produkcja
energii elektrycznej pochodzacej z wysokosprawnej kogeneracji w stosunku do 2006 roku. Od 2007 roku w Polsce funkcjonuje
system wsparcia dla producentéw energii elektrycznej i ciepla w procesie kogeneracji, w postaci zbywalnych praw majatkowych
pochodzenia energii, tzw. certyfikatow. Za energie wytworzong w instalacjach opalanych paliwami gazowymi lub w jednostkach
0 mocy ponizej 1 MW uzyskuje si¢ tzw. zolty certyfikat. Nowelizacja ustawy Prawo energetyczne przediuza do konca 2018 roku
funkcjonowanie systemu wsparcia. W artykule przedstawiono predykcje ceny rynkowej dla praw majatkowych z kogeneracji
do 2025 roku dla instalacji opalanych paliwami gazowymi lub o tacznej mocy zainstalowanej elektrycznej zrodla kogeneracyjnego
ponizej 1 MW, zakladajac przedtuzenie systemu wsparcia w obecnej formie.
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1. Wprowadzenie
Prawa majatkowe z instalacji opalanych pali-
wami gazowymi lub o Iacznej mocy zainsta-
lowanej elektrycznej zrodta kogeneracyjnego
ponizej 1 MW - tzw. zolte certyfikaty -
zostaly wprowadzone w 2007 roku jako
system wsparcia dla wytwdrcow na mocy
nowelizacji ustawy Prawo energetyczne [1],
bedacej skutkiem ogloszenia Dyrektywy
2004/8/ WE Parlamentu Europejskiego i Rady
z 11 lutego 2004 r. w sprawie wspierania
kogeneracji w oparciu o zapotrzebowanie
na cieplo uzytkowe na rynku wewnetrznym
energii oraz zmieniajgcej dyrektywe 92/42/
EWG [2]. Zgodnie z definicja podang
w ustawie Prawo energetyczne, kogene-
racja to ,réwnoczesne wytwarzanie ciepla
i energii elektrycznej lub mechanicznej
w trakcie tego samego procesu technologicz-
nego” [1]. Wytwarzanie energii elektrycznej
i ciepla w ukladach kogeneracyjnych przy-
czynia si¢ do obnizenia emisji CO, wskutek
zwigkszonej sprawnosci wytwarzania energii
uzytecznej i oszczednosci paliwa pierwot-
nego w poréwnaniu z procesami rozdzie-
lonymi [3]. Rozwoj sektora skojarzonego
wytwarzania energii elektrycznej i ciepta
jest istotnym kierunkiem dzialan stuza-
cych poprawie efektywno$ci energetycznej
gospodarki uwzglednionym w Polityce enet-
getycznej Polski do 2030 roku (PEP-30) [4].
Dokument ten wskazuje sze$¢ kierunkow
polityki energetycznej:
a) poprawa efektywno$ci energetycznej
b)wzrost bezpieczenistwa dostaw paliw
i energii

¢) dywersyfikacja struktury wytwarzania
energii elektrycznej poprzez wprowa-
dzenie energetyki jadrowej
d)rozwdj wykorzystania odnawialnych
zrodel energii, w tym biopaliw
e) rozwdj konkurencyjnych rynkéw paliw
i energii
f) ograniczenie oddzialywania energetyki
na $rodowisko.
Technologia skojarzonego wytwarzania
energii elektrycznej i ciepla zostata przyjeta
jako jeden z najistotniejszych kierunkow
dziatan, dzieki ktéremu mozliwe bedzie
osiagniecie celéw okreslonych w podpunk-
tacha, b, eif [5].
W dokumencie PEP-30 uznano, ze rozwdj
kogeneracji pozwoli zwigkszy¢ bezpieczen-
stwo energetyczne kraju i w zwigzku z tym
wskazano ,,dwukrotny wzrost do roku 2020
produkeji energii elektrycznej wytwarzanej
w technologii wysokosprawnej kogeneracji,
w poréwnaniu z produkcja w 2006 roku” [4]
jako jeden z celow ilosciowych polityki ener-
getycznej kraju.
Kontynuacja systemu wsparcia w postaci
z61tych certyfikatow zostata wydluzona
do 2018 roku, na mocy Ustawy z dnia
14 marca 2014 roku o zmianie ustawy -
Prawo energetyczne oraz niektorych innych
ustaw [6]. Uzna¢ ja nalezy za niezbedna
ze wzgledu na konieczno$¢ osiagniecia celu
ilosciowego okreslonego w Polityce energe-
tycznej Polski do 2030 roku [4], ktory zaktada
podwojenie do 2020 roku produkcji energii
elektrycznej w wysokosprawnej kogene-
racji w stosunku do 2006 roku. Oznacza

to, ze w 2020 roku ok. 49 TWh energii
elektrycznej powinno pochodzi¢ z wysoko-
sprawnej kogeneracji.

Dodatkowy przychdd ze sprzedazy z6ltych
certyfikatow pochodzenia energii spowo-
dowat rozdzielenie strumienia przychodéw
dla wytworcy energii elektrycznej i ciepta
na: te zwigzane z przychodem ze sprzedazy
energii oraz te pochodzace ze sprzedazy
z61tych certyfikatow. Zgodnie z ustawa
Prawo energetyczne ,odbiorca przemy-
stowy, przedsiebiorstwo energetyczne,
odbiorca koncowy oraz towarowy dom
maklerski lub dom maklerski, o ktérych
mowa w ust. la, w zakresie okre§lonym
w przepisach wydanych na podstawie
ust. 9, s obowigzani: 1) uzyskac i przed-
stawi¢ do umorzenia Prezesowi Urzedu
Regulacji Energetyki $wiadectwo pocho-
dzenia, o ktorym mowa w art. 9e ust. 1 lub
w art. 90 ust. 1, wydane dla energii elek-
trycznej wytworzonej w zrodlach znajdu-
jacych si¢ na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej lub zlokalizowanych w wylacznej
strefie ekonomicznej lub 2) uisci¢ optate
zastepcza, w terminie okreslonym w ust. 5,
obliczong w sposéb okreslony w ust. 2” [1].
Ceny certyfikatow zalezg od trans-
akcji rynkowych rejestrowanych przez
Towarowa Gielde Energii (TGE). Prawa
majatkowe do $wiadectw pochodzenia
dla energii elektrycznej wyprodukowanej
w kogeneracji opalanej paliwami gazowymi
lub o tacznej zainstalowanej mocy elek-
trycznej do 1 MW, w danych TGE, ozna-
czone sg symbolem PM-GM.
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Rys. 1. Zestawienie $redniej rocznej ceny zielonych certyfikatéw oraz nadwyzki liczby praw majatkowych w poszczegélnych latach, Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie

danych TGE [7]

Kryterium wypelnienia obowiazku jest
przedstawienie do umorzenia prezesowi
Urzedu Regulacji Energetyki (URE) wyma-
ganej liczby certyfikatow lub dowoddéw
uiszczenia oplat zastepczych odpowiada-
jacych liczbie certyfikatow brakujacych
do wypelnienia obowigzku. Obrét rynkowy
certyfikatami pomiedzy producentami
energii a podmiotami zobowigzanymi
do ich umorzenia obarczony jest ryzykiem
spadku ceny certyfikatow w przypadku ich
nadmiernej liczby (nadpodazy) na rynku.
Zoblte $wiadectwa pochodzenia energii
nalezy umorzy¢ obligatoryjnie w roku
ich wydania (przez URE), w przeciwnym
razie ich wazno$¢ wygasa. Dzieki tej regu-
lacji prawnej zapobiega si¢ ewentualnemu
pojawieniu sie nadpodazy zoltych certyfi-
katéw na rynku, w wyniku ich kumulacji.
Nadmierna liczba dostepnych do kupienia
certyfikatow moze spowodowa¢ znaczne
obnizenie ich ceny rynkowej w stosunku
do poziomu oplaty zastepczej. Podobna
sytuacja zaistniala na rynku tzw. zielo-
nych certyfikatow, czyli wydawanych przez
prezesa URE $wiadectw pochodzenia
energii z odnawialnych Zrédel. W wyniku
ich duzej nadpodazy w latach 2012-2016
rynkowa cena praw majatkowych jest ponad
czterokrotnie nizsza niz odpowiednia optata
zastepcza. Stwarza to problem zaréwno
dla regulatora, gdyz system nie jest juz
atrakcyjny dla inwestoréw, jak réwniez dla
producentéw energii, ktérzy obecnie nie
otrzymuja zakladanych korzysci, co powo-
duje ich ktopoty finansowe. Ponizej przed-
stawiono zestawienie wystepujacej nadpo-
dazy praw majatkowych pochodzacych
z OZE oraz $rednich cen rocznych wyni-
kajacych z zawieranych transakcji kupna
na Towarowej Gieldzie Energii (TGE).

Przychéd ze sprzedazy certyfikatowznaczaco
wplywa na optacalnos¢ finansowa inwestycji,
a w konsekwencji na decyzje o budowie lub
zaniechaniu budowy nowych instalacji [8].
W [9] przedstawiono analize oplacalnosci
biogazowni rolniczych. Uznano, ze poziomy
cen certyfikatéw znaczaco warunkuja opla-
calnos¢ inwestycji, ze wzgledu na przychod
zwigzany ze wsparciem finansowym (odno-
szacym si¢ do systemow certyfikacji energii)

oraz konieczno$¢ splaty wysokich nakltadow
inwestycyjnych. W [10] przedstawiono
determinanty rozwoju sektora cieptowni-
czego w Polsce. Wskazano systemy wsparcia,
w postaci certyfikatow, jako kluczowe
elementy uzyskania pozytywnych wynikéw
finansowych przedsigbiorstw. Takze w [11]
Zwroécono uwage na istotnos$¢ systemow
wparcia w postaci zéltych certyfikatow
w stymulowaniu rozwoju kogeneracji. W [12]
wykazano, ze bloki cieplownicze charaktery-
zujg sie wyzsza efektywnoscia energetyczna
w pordéwnaniu z cieptowniczymi blokami
opalanymi weglem i biomasg, aczkolwiek ich
efektywno$¢ ekonomiczna uzalezniona jest
od érodkéw wsparcia w postaci zottych certy-
fikatow. Jak wynika z przegladu literatury,
predykcja ceny rynkowej praw majatkowych
ma istotne znaczenie w wyznaczeniu opla-
calnodci inwestycji i jest tematem podejmo-
wanym w literaturze.

2. Model popytu i podazy PM-GM

W celu prognozy ksztaltowania sie przy-
sztych cen zottych certyfikatéw opracowano
model funkcjonowania systemu wsparcia,
wykorzystujac skoroszyt Excel. Autorzy
zamodelowali podstawowe zalezno$ci
i przeprowadzili badania scenariuszowe.
Schemat blokowy modelu przedstawiony
jest na rys. 2, a zatozenia dotyczace scena-
riusza badan modelowych prezentowane
sa w dalszej czeéci artykutu. Podstawowym
celem modelu jest okreslenie prognozy ceny
201tych certyfikatow, na podstawie szacun-
kowego bilansowania popytu i podazy zapo-
trzebowania na nie. W zakresie szacowania
przyszlej podazy swiadectw analizowano
oplacalnos¢ realizacji inwestycji w sektorze
elektrocieplowni, objetych systemem
wsparcia. W modelu nie analizowano praw-
dopodobienstwa uzyskania finansowania
dla wszystkich inwestycji oraz ewentualnych
probleméw organizacyjnych ich realizacji.
Cena rynkowa zoltych certyfikatow
(PM-GM) uwarunkowana jest wysoko$cig
popytu oraz podazy na liczbe z6ltych certy-
fikatéw na rynku oraz wysokoécig oplaty
zastepczej. Wysokos¢ popytu oraz podazy
certyfikatow uwarunkowana jest trzema
czynnikami. Pierwszym z nich jest wysoko$¢

wolumenu energii sprzedanej odbiorcom
koncowym, ktéra warunkuje zapotrzebo-
wanie na energie w Krajowym Systemie
Elektroenergetycznym (KSE). Drugim
czynnikiem jest obowiazek umorzenia
certyfikatu przed prezesem URE. Trzecim
czynnikiem jest liczba wydanych zo6ltych
certyfikatéw. Zamiast zakupu certyfikatow
pochodzenia energii sprzedawca moze
uisci¢ oplate zastepcza. Wysokos$¢ oplaty
zastepczej uwzglednia Srednig cene sprze-
dazy energii elektrycznej na rynku konku-
rencyjnym. Schemat ksztaltowania si¢
ceny z6ltych certyfikatow przedstawiono
narys. 2.

W celu wyznaczenia prognozy cen
20ttych certyfikatow skorzystano z danych
Krajowego Systemu Elektroenergetycznego
(KSE), ktére pozyskano od Polskich Sieci
Elektroenergetycznych (PSE). PSE pelni
role operatora sieci przesylowej (OSP).
Dane okreslaja zapotrzebowanie na energie
elektryczng w KSE i zostaly skorelowane
z wielkoscig sprzedazy energii elektrycznej
do odbiorcéw koncowych. Obliczony
wspolezynnik — wynoszacy 0,77 — postuzyl
do wyznaczenia prognozy sprzedazy energii
elektrycznej na kolejne lata.
Przewidywana moc zainstalowang
dla poszczegoélnych lat wyznaczono
na podstawie informacji dotyczacych plano-
wanych oraz bedacych w budowie inwe-
stycji energetycznych w Polsce. Wedlug
portalu Inwestycje Energetyczne plano-
wanych i w trakcie budowy jest 12 inwe-
stycji instalacji wytwarzania energii, dla
ktérych energia pierwotna jest gaz [13].
Poszczegolne inwestycje scharakteryzowano
w tab. 1. Zalozono, ze w roku nastepnym
po planowanym zakonczeniu inwestycji
okreslona moc zainstalowana bedzie
dostepna w systemie elektroenergetycznym.
Zakladajac powodzenie w realizacji wszyst-
kich inwestycji przedstawionych w tab. 1,
w 2025 roku catkowita moc zainstalowana
pochodzgca z omawianych instalacji bedzie
trzykrotnie wieksza w stosunku do mocy
zainstalowanej w 2016 roku i bedzie wynosi¢
3246 MW.

Autorzy przyjmuja scenariusz realizacji
inwestycji wg plandéw inwestorskich.
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Rys. 2. Schemat ksztaltowania si¢ ceny zoltych certyfikatow, zrédto: opracowane wlasne

W modelu nie sg analizowane prawdopodo-
bienstwa ich realizacji.

Wysoko$¢ popytu na $wiadectwa pocho-
dzenia energii jest wynikiem iloczynu
obowigzku umorzenia praw majatkowych
ze zrodel kogeneracyjnych opalanych gazem
lub o mocy elektrycznej ponizej 1 MW
(okreslony w ustawie Prawo energetyczne [1])
i wielkosci sprzedazy energii elektrycznej
odbiorcom koricowym. W celu wyznaczenia
wolumenu wydawanych $wiadectw okre-
§lono stosunek struktury produkgji energii
elektrycznej w elektrowniach krajowych
do mocy zainstalowanej w instalacjach
mogacych ubiegal si¢ o zdlte certyfikaty.

Wyznaczono takze stosunek wolumenu
wydanych z6ttych swiadectw do produkgji,
dzieki czemu wyznaczono predykeje liczby
wydawanych swiadectw do 2025 roku.

3. Predykcja ceny PM-GM

Model predykeji cen PM-GM do 2025 roku
wyznaczono na podstawie stosunku ceny
sprzedazy zottych certyfikatow oraz wyso-
kos$ci opfaty zastepczej, ktéra zalezna jest
od ceny energii elektrycznej oraz cen upraw-
nient do emisji CO,. Predykeje cen zottych
certyfikatow mozna przeprowadzi¢ w czte-
rech etapach, ktére scharakteryzowano
narys. 3.

Jak przedstawiono na rys. 3, na potrzeby
modelu predykgji ceny z6ltych certyfikatow
wyznaczono $rednioroczng cen¢ energii
elektrycznej na rynku konkurencyjnym.
Cena energii elektrycznej w roku nastepnym
po roku bazowym zwiekszona jest o przyrost
cen uprawnien do emisji CO,, wspotczyn-
nika emisyjnosci oraz udzialu elektrowni
weglowych w ogéle jednostek wytworczych
w KSE. Powyzsza zaleznos¢ mozna zobra-
zowal Wzorem zaproponowanym przez
autorow:

Cee(n+ 1) = Cgg(n) + ACo, *K-E-C (1)

e >
Elektrocieptownia Zgierz PGE Gérnictwo i Energetyka Konwencjonalna SA 20 MW 29.02.2012 - 03.2016
Blok gazowo-parowy w EC Zeran PGNiG TERMIKA SA 450 MW 250 MWt 08.2014
Kotlownia szczytowo-rezerwowa gazowo- | pGy G TERMIKA SA 390 MWt 102013 - 2022
-olejowa w EC Zeran
ZW Nowa TAURON Ciepto, obecnie TAMEH POLSKA sp. z 0.0. 55 MW 27.01.2012-14.01.2016
ZE PAK Zespot Elektrowni Patnéw-Adaméw-Konin 120 MW 90 MWt 2017 - 03/04 kw. 2019
Elektrownia Putawy Grupa Azoty Putawy 400 MW 30.08.2012 - 31.12.2019

. . TAURON Wytwarzanie
Elektrownia tagisza i Polski Fundusz Rozwoju PFR SA 413 MW 266 MWt 21.11.2014 - 2019
Elektrocieptownia Radlin JSW KOKS SA i ARP SA 104 MW 104 MWt 07.04.2015 -2019
Elektrownia Pomorzany PGE GIiEK SA 122011 - 2024
Koksownia Przyjazn ’ a
WiDabrowie GAmicze] Grupa Kapitatowa Jastrzebska Spotka Weglowa 71 MW 16.05.2011 - 29.07.2015
Elektrocieptownia Bydgoszcz RO CIfIz AR R O TATETD || oy 22.12.2012 - 2027
Konwencjonalna SA
Elektrocieptownia Gorzéw PGE Gérnictwo i Energetyka Konwencjonalna SA 138 MW 90 MWt 04 kw. 2013 - 01/02 kw. 2016
CCGT Ptock PKN Orlen SA 608 MW 01.12.2014-2017/2018
CCGT Wioctawek PKN Orlen SA 463 MW 11.2010- 01 kw. 2017
Elektrocieptownia Rzeszow PGE Gornictwo i Energetyka Konwencjonalna SA 29 MW 22.03.2012 - 24.09.2014
\ Elektrocieptownia Stalowa Wola TAURON Wytwarzanie SA PGNiG TERMIKA SA 396,3 MW 31.08.2010-2018 )

Tab. 1. Planowane inwestycje w sektorze wytwarzania, Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie [13]
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Tab. 2. Wolumen $wiadectw pochodzenia wymaganych do umorzenia, tzw. zapotrzebowanie, zrédlo: opracowanie wlasne

Etap 1:Zebranie danych historycznych srednich cen
sprzedazy z6ttych certyfikatéw (2014—2016).

Etap 2: Przyréwnanie $rednich cen sprzedazy zéttych
certyfikatéw (2014-2016) do wysokosci optat
zastepczych w poszczegdlnych latach.

Srednia cena sprzedazy 76ftych certyfikatéw
(2014 -2016) to 97% wysokosci optaty
zastepczej.

Etap 3: Prognoza wysokosci optaty zastepczej do
roku 2025.

Zebranie danych historycznych wysokosci
srednich cen energii elektrycznej do 2016
roku.

—|

Prognoza $rednich cen energii elektrycznej do
2025 roku z uwzglednieniem przyrostu i prognozy
cen uprawnient do emisji CO,.

¥

Zebranie danych historycznych wysokosci
opfat zastepczych do 2016 roku.

Etap 4: Predykcja cen z6ttych certyfikatow.

2025) przy wykorzystaniu zalezno$ci pomiedzy $rednig
ceng energii elektrycznej i wysokoscig optaty zastepczej

Wyznaczenie wysokosci optaty zastepczej (do roku

wyznaczong metodq najmniejszych kwadratéw.

Rys. 3. Etapy prognozowania cen zoltych certyfikatow do roku 2025, zrédlo: opracowanie wlasne
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Rys. 4. Zestawienie $redniej rocznej ceny energii elektrycznej na rynku konkurencyjnym w poréwnaniu z prognozowang ceng emisji CO,, Zrédlo: opracowanie wlasne wg danych
URE [14], prognoze emisji CO, oparto na raportach KOBIZE [17]
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Tab. 3. Prognoza wysokosci oplaty zastepczej, zrédlo: opracowanie wlasne

gdzie: Cgg(n+1) - $rednioroczna cena
energii elektrycznej w roku nastepujacym
po roku bazowym, Cgg(n) - S$rednio-
roczna cena energii elektrycznej w roku
bazowym, podawana przez URE dla kazdego
roku [14], AC¢q, - przyrost cen uprawnien
do emisji CO, miedzy kolejnymi latami
[euro/MgCO,] [9], K - kurs euro réwny
4,20 [zt/euro], E - udzial elektrowni weglo-
wych w ogole jednostek wytworczych w KSE,
przyjeto 92,35% [15], C - wspolczynnik emisyj-
nosci wynoszacy 0,94 [MgCO,/ MWh] [16].

Na rys. 4 przedstawiono prognoze sred-
niej ceny energii i ceny uprawnien
do emisji CO, do 2025 roku oraz $rednio-
rocznej ceny energii elektrycznej na rynku
konkurencyjnym.

Na podstawie prognozy $redniej rocznej
ceny energii elektrycznej wyznaczono
wysokos¢ oplaty zastepczej, wykorzystujac
zalezno$¢ wyznaczong metoda najmniej-
szych kwadratow. Wyniki prognozowania
wysokosci oplaty zastepczej przedstawiono
w tab. 3.

Przyréownanie $rednich cen sprzedazy
201tych certyfikatow (2014-2016) do wyso-
kosci optat zastepczych w poszczegdlnych
latach wykazalo, ze $§rednia cena sprze-
dazy zéltych certyfikatéw wynosita ok.
97% wysokos$ci oplaty zastepczej. Na tej
podstawie dokonano predykcji cen zoéttych
certyfikatow do 2025 roku.

Na rys. 5 przedstawiono wykres prognozo-
wanej $redniorocznej ceny zo6ltych certy-
fikatow do 2025 roku, wraz z obja$nio-
nymi powyzej danymi, ktére odniesiono
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Rys. 5. Prognoza $redniorocznej ceny zoltych certyfikatow (PM-GM) do 2025 roku

do wartoéci bazowych tych wielkosci
(warto$ci bazowe - dane rzeczywiste
z 2015 roku). Wyniki te uzyskano po zasto-
sowaniu omawianego w artykule modelu
i wprowadzeniu scenariusza danych
omowionych wezesnie;j.

4. Wnioski

Przeprowadzone badania modelowe dla
analizowanego scenariusza sytuacji w KSE
do 2025 roku, pomimo trzykrotnego wzrostu
mocy zainstalowanej jednostek wytwor-
czych wykorzystujacych paliwo gazowe,
przewiduja stabilna sytuacje na rynku
$wiadectw pochodzenia energii (z6ttych
$wiadectw). Ceny $wiadectw utrzymuja si¢
w poblizu przewidywanej oplaty zastepcze;j.
Wynika to z dwéch powodéw. Pierwszym
powodem jest przewidywane rosngce
zapotrzebowanie na energie elektryczna
w KSE oraz rosnace wymagania w stosunku
do rozwoju kogeneracji gazowej, adekwatny
przewidywany wzrost mocy zainstalowanej
w tym typie zrédel. Drugim jest regulacja
prawna niepozwalajaca na tzw. bankowanie,
czyli przechowywanie na kolejne lata z6itych
certyfikatow.

O ile prognoza ceny certyfikatow na przy-
szte lata wydaje sie optymistyczna, nalezy
pamietad, ze uzalezniona ona jest od konty-
nuacji obecnego systemu wparcia. Prawo
energetyczne definiuje obowigzek umarzania
z6ltych certyfikatow tylko do korca 2018
roku. Kroétki interwal czasowy dotyczacy
systemu wsparcia nie zacheca potencjalnych
inwestorow. Niska cena energii elektrycznej
w stosunku do paliwa pierwotnego, jakim
jest gaz wysokometanowy, nie pozwala
na rentowno$¢ inwestycji (bez wsparcia).
Rozwigzaniem powinno by¢ wprowadzenie
zachet dlugoterminowych, mogacych
$wiadczy¢ o stabilnosci, a tym samym ogra-
niczonym ryzyku inwestowania w tego typu
jednostki wytworcze.
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