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Santrauka

AEI technologijy plétrai nuolatos reikia investicijy, kurios padéty sumazinti pradines kapitalo
sanaudas susijusias su elektros energijos gamybos svertiniais kastais. Alternatyviosios finansavimo
priemongés pagristos klasikiniy finansavimo priemoniy pagrindu gali biiti kertinés priezastys AEI
technologijy gamybos kaSty mazinime. Atsizvelgiant | nesustabdomai did¢jantj energijos poreiki,
kuris prisideda prie misky naikinimo, globalinio atSilimo, vis didesnio toksogeny iSmetimo |
atmosfera, kurie, nors ir yra kontroliuojami, daznai virSija leistinas DLK normas, labai svarbu
ieSkoti finansavimo alternatyvy AEI projektams. Pagal IRENA (angl. International Renewable
Energy Agency) pateikiamus duomenis, pasaulyje labiausiai finansuojamos saulés (SE) ir véjo (VE)
elektrinés. Todél Sio tyrimo objektu pasirinktos — saulés ir véjo elektriniy jrengimo finansavimo
priemonés, kuriy taikymas sumazinty elektros energijos gamybos kasStus. Magistro baigiamajame
projekte siekiama atlikti atsinaujinanciy energijos iStekliy technologijy alternatyviyjy finansavimo
priemoniy taikymo tyrima. ISkeltam tikslui pasiekti suformuluoti penki pagrindiniai uzdaviniai: 1)
iSanalizuoti Siuo metu AEI technologijoms taikomas finansavimo priemones ir alternatyviasias
priemones, kurios galéty biti taikomos arba Siuo metu pradedamos taikyti, bet jy panaudojimas dar
néra iSplétotas; 2) palyginti klasikiniy ir alternatyviyjy finansavimo priemoniy privalumus ir
trikumus; 3) iSanalizuoti AEI technologijy plétros projekty finansavimo rizika; 4) iSanalizuoti
skirtingy finansavimo priemoniy jtakos vertinimo metodikg; 5) atlikti AEI technologijy
alternatyviyjy finansavimo priemoniy taikymo galimybiy tyrimg, vertinant jy jtaka elektros
energijos gamybos svertiniams katams. Siame darbe atlickamo tyrimo rezultatams pasiekti
naudojamasi palyginamgja mokslinés literatiros analize, projekty ekonominio efektyvumo
vertinimo metodais, svertinés kapitalo kainos analize, svertiniy elektros energijos gamybos kasty
analize ir finansavimo priemoniy taikymo galimybiy vertinimu. Siekiant istirti SE ir VE jrengimo
finansavimo priemones atliekama skai¢iuojamoji analizé, o gauti rezultatai pateikiami grafiskai.
Tyrimo rezultatai parodé, kad efektyviausios alternatyviosios finansavimo priemonés, kurios
labiausiai sumazina elektros energijos gamybos kastus analizuojamoms AEI technologijoms (4 MW
sausumos VE, 100 MW jirinéms VE, 11 kW integruotoms j pastata SE ir 2,2 MW neintegruotoms j
pastatg SE), yra investicijy subsidijos ir lengvatinés paskolos, o pati netinkamiausia tokio tipo
finansavimo priemon¢ biity rizikos kapitalo fondai.



Uzsilaityte, Diana. Study of Alternative Financing Tools for Renewable Energy Technologies.
Master's Final Degree Project / supervisor doc. dr. Inga Konstantinaviciaté; Faculty of Electrical
and Electronics Engineering, Kaunas University of Technology.

Study field and area (study field group): study field — power engineering, study field group —
engineering science.

Keywords: renewable energy, wind power plant, solar power plant, alternatives financing tools,
levelized cost of electricity.

Kaunas, 2020. 67 p.
Summary

The development of renewable energy technologies always needs investments to reduce the
levelized cost of energy (LCOE). Alternative financing measures based on classical financing
measures can be key reasons for reducing LCOE of renewable energy technologies. Considering the
constant increase in energy demand, which contributes to deforestation, global warming, increasing
emissions of toxins into the atmosphere for these reasons, it is very important to find financing
alternatives for renewable energy technology projects. According to IRENA (International
Renewable Energy Agency), funding for solar and wind power plants are the largest among all
renewable source. The object of this study — the financing measures for the installation of solar and
wind power plants, application of which would reduce the costs of electricity generation. The aim
of the Master's degree final project is to conduct a study of alternative financing tools for renewable
energy. The main tasks of the research: 1) to analyze the financing measures currently applied to
renewable energy technologies and alternative financing measures that could be applied or are
currently being introduced, but their use has not yet been developed; 2) to compare the advantages
and disadvantages of classical and alternative financing measures; 3) to analyze the financing risk
of renewable energy technology development projects; 4) to analyze the methodology of impact
assessment of different financing measures; 5) to carry out a study of the possibilities of applying
alternative financing measures for renewable energy technologies, assessing their impact on the
weighted costs of electricity generation. The results of this study are achievable using comparative
analysis of scientific literature, methods of project economic efficiency assessment, analysis of the
average cost of capital, analysis of the levelized cost of energy and assessment of the feasibility of
financing measures. In order to research the measures for the installation of solar and wind power
plants, a calculated analysis are carried out and the results obtained are presented graphically. The
results of this study shows that the most effective alternative financing measures that reduce the
costs of electricity generation the most for the analyzed renewable energy technologies (4 MW
onshore wind farm, 100 MW offshore wind farm, 11 kW rooftop PV system and 2,2 MW ground-
mounted PV system) are investment subsidies and soft loans. The most unsuitable alternative
financing instrument would be venture capital funds.
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Santrumpy sgrasas
AEI — atsinaujinantys energijos iStekliai
SE — saulés elektrinés
VE — v¢jo elektrinés
ES — Europos Sajunga
IRENA — International Renewable Energy Agency
LAAIF — Lietuvos aplinkos apsaugos investicijy fondas
APVA — Aplinkosaugos projekty valdymo agentiira
ARENA — The Australian Renewable Energy Agency
BVKKMN — bendra vartojimo kredito kainos metiné norma
EIB — Europos investicijy bankas
HF — Holdingo fondas
MPF — miesto plétros fondas
RK — rizikos kapitalas
NPV — grynoji dabartiné verté
IRR — vidiné grazos norma
ROI — investicijy graza
ROE — nuosavo kapitalo pelningumas
WACC - vidutiné svertiné kapitalo kaina
LCOE — energijos gamybos svertiniai kastai

VERT — Valstybin¢ energetikos reguliavimo tarnyba



Ivadas

Tyrimo aktualumas. Atsinaujinanciy energijos istekliy (toliau — AEI) technologijy plétrai nuolatos
reikia investicijy, kurios padéty sumazinti pradines kapitalo sanaudas susijusias su elektros
energijos gamybos kastais. Lyginant AEI technologijas su iskastinio kuro technologijomis, esminiai
skirtumai, kad AEI technologijy diegimui reikia daugiau investicijy, Sie projektai yra daug
rizikingesni dél paciy technologijy ir iStekliy atsinaujinimo neapibréztumo. Nagrin¢jant pasaulines
tendencijas ir nuolatos akcentuojant politinius sprendimus, kuriuose formuojamas tikslas — mazinti
dujy sukelianc¢iy Siltnamio efektg ar kity kenksmingy daleliy iSmetimg j aplinka, pastebima, kad
investicijy pritraukimas j AEI technologijas yra neiSvengiamas. Tobulinant $ias technologijas
skatinama investuoti ne tik j fizinius projektus, bet ir | mokslinius tyrimus, kuriy rezultatai padéty
daryti adekvacias iSvadas AEI plétros procesuose. Moksliniai tyrimai leidzia nuspéti ateities
technologijy progresg ir investicijy poreikj projekty igyvendinimui. Augant AEI technologijy
apsimokymo kreivéms ir atliekant jvairias technines analizes did¢ja galimybés sumazinti elektros
energijos gamybos svertinius kastus.

Didziausig jtaka, finansavimo procesuose, turi politinés sistemos ir teisés aktai, kuriy pagrindu
sukuriamos atitinkamos studijos finansavimui. Lietuva kaip Europos Sajungos naré (toliau — ES),
turi galimybe gauti jos paramag AEI technologijy plétrai Salyje, bet kartu jsipareigoja pasiekti
reikiamy rezultaty zaliosios energijos politikoje. Todél siekiant plétoti AEI projektus reikia, kad
prie jy jgyvendinimo prisidéty ne tik Salies politinés sistemos struktiiriniai vienetai, bet ir bankai,
privatls investuotojai ar netgi fiziniai asmenys, kurie savo iniciatyva jsirengty mazos galios AEI
elektring asmeniniams elektros energijos poreikiams patenkinti. Jei klasikinés finansavimo
priemonés nepadeda reikia pasinaudoti alternatyviomis priemonémis ir taip uzsitikrinti finansavimo
stabiluma AEI projektams.

Darbo tikslas — atlikti atsinaujinanéiy energijos istekliy technologijy alternatyviyjy finansavimo
priemoniy taikymo tyrima.

Darbo uzdaviniai:

1. isanalizuoti Siuo metu AEI technologijoms taikomas finansavimo priemones ir alternatyvigsias
priemones, kurios galéty buti taikomos arba Siuo metu pradedamos taikyti, bet jy panaudojimas
dar néra iSplétotas;

palyginti klasikiniy ir alternatyviyjy finansavimo priemoniy privalumus ir trikumus;

1Sanalizuoti AEI technologijy plétros projekty finansavimo rizika;

1Sanalizuoti skirtingy finansavimo priemoniy jtakos vertinimo metodika;

atlikti AEI technologijy alternatyviyjy finansavimo priemoniy taikymo galimybiy tyrima,
vertinant jy jtaka elektros energijos gamybos svertiniams kastams.

o s W

Tyrimo objektas — saulés ir véjo elektriniy jrengimo finansavimo priemonés, kuriy taikymas
sumazinty elektros energijos gamybos kastus.

Tyrimo metodai. Palyginamoji mokslinés literatiiros analizé; projekty ekonominio efektyvumo
vertinimo metodai ir svertinés kapitalo kainos analiz¢; svertiniai elektros energijos gamybos kastai;
palyginamoji analizé.

Darbo struktiira. Darbo apimtis — 67 puslapiy, 38 lentelés, 42 paveikslai, 56 literatiiros $altiniai.
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1. Investiciju i AEI technologijas svarba

Didéjant zmoniy populiacijai kartu auga ir elektros energijos paklausa. Pastaraisiais metais dél
didéjancio pramonés sektoriaus paslaugy augimo ir ekonomikos kilimo paklausa labiausiai padidéjo
Azijos Salyse. JAV elektros energijos poreikis per 2018 m. iSaugo 2,2 proc., pastebima, kad
didziausig $io poreikio dalj sudaré gyvenamyjy namy sektorius. JAV buitiniai vartotojai daugiausiai
elektros energijos naudoja elektriniams prietaisams (pvz.: oro kondicionavimo jrenginiams). 1.1
pav. pateikiamas elektros energijos poreikio augimas nuo 2000 m. iki 2018 m.

25,000 4

20,000 ----
' —

15,000 =

Twh

10,000

5,000

2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018

M Europa W Nvs Siaurés Amerika Lotynu Amerika Azija

Ramusis vanden. [l Afrika W Vidurinieji rytai

1.1 pav. Elektros energijos poreikio augimas 2000-2018 m. m. [32]

Nesustabdomai didéjantis energijos poreikis prisideda prie misky naikinimo, globalinio atSilimo, vis
didesnio toksogeny iSmetimo j atmosfera, kurie, nors ir yra kontroliuojami, daznai virsija leistinas
DLK (didziausios leidziamos terSaly koncentracijos) normas. Nepaisant pasaulio mastu jvedamy
direktyvy S$iuo metu vis dar iSmetami dideli CO. kiekiai. 1.3 pav. pateiktoje diagramoje
vaizduojamos CO. emisijy tendencijos pasaulyje. Pagal eksperty duomenis CO: intensyvumas
mazéja, bet efektyviai suvaldyti emisijy nepavykta. CO:
emisijos 2018 metais padid¢jo Kinijoje (+3,1 proc.), Indijoje
(+4,2 proc.), Rusijoje (+3,9 proc.), JAV (+3,1 proc.).
Europoje CO: emisijos sumazéjo 2,1 proc., viena i§ tai
lemianciy priezasCiy galéty biiti — skatinamosios priemonés
atsinaujinanc¢iyjy energijos istekliy technologijy naudojimui
(labiausiai i$skiriami VVokietijos ir Danijos pavyzdziai).

1.2 pav. diagrama rodo, Kkuris iskastinis kuro S$altinis
procentine iSraiska iSmeta daugiausiai CO: j aplinka.

1.2 pav. CO: ir iSkastinio kuro
koreliacija [32]
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1.3 pav. CO; emisijy tendencijos pasaulyje mastai [32]

Elektros energijos gamyboje galima remtis tokiais tarSos mazinimo principais: efektyvesnis
energijos vartojimas, atsinaujinanc¢ios energijos naudojimas, efektyvesnis energijos perdavimas,
efektyvesné energijos gamyba, maziau tarSios kuro deginimo technologijos, Svaresnio kuro
naudojimas, diimy valymas nuo terSaly.

Remiantis 2018 m. duomenimis, naudojant AEI technologijas pasaulyje i§ viso buvo pagaminta 26
proc. energijos (i§ neatsinaujinanciy iStekliy 74 proc.). AEI technologijy potencialas dar néra
iSnaudotas, o su tinkamomis skatinimo priemonémis ir reglamentais dél klimato kaitos ir atmosferos
tarSos, galimas intensyvesnis $iy technologijy skatinimas. Atsizvelgiant j nuolatos tobulinamas
technologijas ir siekiant investicijy augimo i atlickamus tyrimus, technologijy apsimokymo kreivés
rodo atsinaujinan¢iy energijos technologijy efektyvumo koreliacija su mazesn¢ jy kaina rinkos
mastu.

Isskiriami trys pagrindiniai AEI technologijy finansavimo $altiniai: paskolos, nuosavas kapitalas ir
subsidijos. Pagal IRENA (angl. International Renewable Energy Agency) pateikiamus duomenis,
pasaulyje daugiausia finansuojamos saulés (SE) ir véjo (VE) elektrinés. 1.4 pav. rodo investicijy
tendencijos j visas AEI technologijas nuo 2005 m. iki 2018 m. Lyginant su 2017 metais investicijos
2018 metais buvo 11 proc. maZesnés. Investicijos | biomas¢ padidéjo mazdaug 63 proc., 2017 m.
5,7 mlrd. doleriy, 0 2018 m. 9,3 mlrd. doleriy.

55% 49 4% 20%  -5%  42%  20% -12% 13% 1% 11%  -8%  10%  -11%
A A A A Y A A Y i A A Y A Y
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l
]
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p— —_—

]
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.
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B Jaros energya Biockuras Saulés elektrinés

B Geotermineg energija B Biomase
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1.4 pav. Investicijy tendencijos j visas AEI technologijas [12]
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Lyginant SE ir VE technologijas, 1.5 pav. pateikiamos jy investicijy kitimo tendencijos,
analogiSkame mety intervale. Lyginant 2017 m. ir 2018 m. investicijos | SE technologijas sumaz¢jo
38,9 mird. doleriy, o i VE technologijas padidéjo 1,8 mlrd. doleriy.
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1.5 pav. Bendras SE ir VE investicijy grafikas [12]

1.6 pav. ir 1.7 pav. pateikiamos kreivés, kurios rodo investicijy kitimg Siame darbe analizuojamoms
technologijoms. Nors metinés investicijos ] SE 2018 m. sumaz¢jo, bet bendra investicijy suma SE
technologijoms vis dar i$lieka didesné nei skiriama VE technologijoms.
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1.6 pav. Investicijy j SE technologijas kitimo kreive
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1.7 pav. Investicijy i VE technologijas kitimo kreive

Siekiant stabilaus investicijy augimo AEI technologijoms, skatinama naudotis ne tik klasikinémis
finansavimo priemonémis, bet ir alternatyviomis. Pavyzdziui, fondais, kurie teikia lengvatines
paskolas, verslo angely fondais ar interaktyviomis platformomis, kurios veikdamos sutelktinio
finansavimo principais, gali padéti plétoti AEI projektus.
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2. Kilasikinés finansavimo priemonés

Nustatyta, jog kiekviena pasaulio valstybé turi savo, sgjungos, kuriai priklauso, ar suinteresuoty
Saliy finansavimo fondus / priemones AEI technologijy plétrai savoje teritorijoje. Nuolat
besikeiciantys klimato kaitos etapai — tai viena i§ svarbiausiy $iy dieny priezasCiy, kodél
investuotojai, fondai ar politinés struktiiros imasi tiesioginiy veiksmy AEI projekty plétros ir
finansavimo etapuose. Klasikinés finansavimo priemonés apima vieSyjy ir privaciy Saltiniy parama,
dotacijas, paskoly programas. Siame skyriuje bus aptariamos finansavimo priemongés, kurios
naudojamos dazniausiai ir turi jau praktiSskai patikrintus veikimo principus. Klasifikavimas visais
finansavimo atvejais skirstomas j nuosavg ir skolintg kapitala.

2.1. Valstybés asignavimai ir specializuoti finansiniai fondai

Valstybés asignavimai ir specializuoty fondy parama susijusi su valstybés teikiamomis
lengvatinémis paskolomis, suteikiamomis garantijomis, vietiniy bei tarptautiniy finansiniy fondy
teikiamais kreditais. Visos tokio tipo 1€Sos skiriamos investiciniams projektams, o pagrindiniai
biidai pasinaudoti fondy parama — lengvatinés paskolos arba grantai (negrazinamos paskolos).

Viesasis sektorius AEI projektus gali finansuoti dotacijy arba paskoly budais. Dotacijos — tai
pinigai, kuriy nereikia grazinti, skiriamos kriterijus atitinkantiems gavéjams. Paskolos AEI
finansavimui teikiamos su mazomis paliikanomis. Taip pat galima parama subsidijomis. Paskolos,
kurios teikiamos lengvatinémis salygomis (su mazesnémis palikanomis), suteikia galimybe gauti
finansavimg pradedancios jmonéms (arba fiziniams asmenims).

2.1.1. Lietuvos aplinkos apsaugos investicijy fondas

Lietuvos aplinkos apsaugos investicijy fondas (toliau — LAAIF) — tai programa teikianti subsidijas,
kurios skiriamos aplinkos apsaugos investiciniy projekty igyvendinimui. Taip siekiama sumazinti
neigiamy iSoriniy veiksliy intervencija i aplinka ir uztikrinti testinj aplinkos apsaugos efekta,
Lietuvos teritorijoje. Subsidijomis gali pasinaudoti Lietuvos Respublikoje veikiantys juridiniai
asmenys arba Lietuvoje jregistruoti jmoniy filialai, kurie jsteigti kitose Europos ekonominése
erdvése [29].

Nuo 2018 m. LAAIF fondo veikla administruoja Aplinkosaugos projekty valdymo agentiira
(APVA). Visi projektai gali biiti remiami lengvatinémis paskolomis arba subsidijomis. 2019 m.
lapkricio 5 d. aplinkos ministro jsakymu buvo atnaujintos finansavimo kryptys [30].

LAAIF finansuoja projektus susijusius su vandeny, aplinkos apsaugos bei jvairius prevencinius
projektus, kurie yra susij¢ su tar§g mazinanciy technologijy diegimu. Pagrindinis Sio fondo 1éSy
Saltinis yra mokescio dalis, kuri jstatymo pagrindu surenkama uz aplinkos tarsa.

Maksimali §io fondo teikiamos subsidijos suma — 200 000 EUR vienam pareigkéjui. Si suma negali
biti didesné kaip 70 proc. visy projekto igyvendinimui reikalingy iSlaidy. Subsidija teikiama dviem
etapais, iSreiSkus procentais: pirmas etapas 60 proc. (paraiSkos teikéjui sumontavus ir pradéjus
eksploatuoti jrenginius), antras etapas 40 proc. (pateikus informacija apie pirmyjy mety
eksploatacijos rezultatus) suteiktos subsidijos vertés [31].
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2.1.2. ES struktiriniai ir investicijuy fondai

Struktairiniai fondai — tai finansiné priemoné, sukurta pagal Europos sanglaudos politikg, norint
pasiekti ES issikeltus AEI plétojimo tikslus. Sie fondai gauna finansavima ir yra papildomi ne tik i§

vieSojo sektoriaus, bet ir privataus sektoriaus, kuriy 1éSos gaunamos i§ banky ar finansiniy jstaigy ir
perduodamos fondams koordinuoti.

ES struktiirinius ir investicinius fondus valdo Europos komisija ir ES valstybés narés. Daugiau kaip
pus¢ ES léSy skiriama naudojantis penkiais Europos struktiiriniais ir investicijy fondais (ESI
fondai): Europos regioninés plétros fondas, Sanglaudos fondas, Europos socialinis fondas, Europos
zemes tikio fondas kaimo plétrai, Europos jiiry reikaly ir zuvininkystés fondas.

Tiesioging koreliacija su Siame darbe analizuojama parama AEI technologijy plétrai turi Sios ESI
fondy sritys: skaitmeninés technologijos, moksliniai tyrimai ir inovacijos, parama mazo anglies
dioksido kiekio technologijy ekonomikai, atsinaujinanciyjy gamtos istekliy valdymas.

Sanglaudos fondas skirtas valstybéms naréms, kuriy bendrosios nacionalinés pajamos, tenkancios
vienam gyventojui, yra mazesnés nei 90 % ES vidurkio, tad Sis fondas 2014-2020 m. laikotarpiu
ripinasi ir Lietuvos finansine parama.

Sanglaudos fondo parama paskirstoma tokioms veikloms:

— Transeuropiniams transporto tinklams;
— Aplinkosaugai (projektams susijusiems su energetika parama skiriama, jei projektai skatina
energijos vartojimo efektyvuma arba yra susije su AEI technologijomis) [6].

Atsizvelgiant | tai kaip valstybé naré tvarkosi su iSsikeltais tikslais §io ES fondo finansin¢ parama
gali biiti sustabdyta ES Tarybos sprendimu.

2.1.3. Fiskaliné parama

AEI pagaminama elektros energija vis dar néra tokia efektyvi procesy atzvilgiu, kaip iskastinio
kuro, ar branduolinio kuro elektrinés. Norint padidinti investicijas ] AEI projektus, fiskalinés
paramos atzvilgiu, reikty plétoti esamg mokesciy sistema jvedant naujas mokestines korekcijas
energijos gavybos procesams, kurie terSia aplinkg [5].

Aplinkosaugos mokeséiy jvedimo pagrindas — siekis koreguoti bendrgsias energijos gamybos
sgnaudas i$ iSkastiniy ar neiSkastiniy energijos Saltiniy. Institucijos, kurios uZsiima tokia veikla
padeda sudaryti saziningg konkurencija tarp energijos gamybos technologijy. Labiausiai
kontroliuojamos ir apmokestinamos dujos: COz ir SO.. [vestos mokes¢iy lengvatos, ar atleidimas
nuo mokesCiy tam tikrais atvejais taip pat gali paskatinti jmones ar privafius asmenis investuoti ]
AEI projektus.

2.1.4. Teisés aktais reglamentuota parama ir politiniai aspektai

Teisés aktais reglamentuotg paramg galima suprasti kaip tam tikry jsipareigojimy vykdyma siekiant
igyvendinti bendrus tikslus zaliosios energijos vartojime. Kitas nemaziau svarbus aspektas — teisés
aktai, kuriais buitinis elektros energijos vartotojas galéty jsirengti mazos galios saulés elektring (ar
kita AEI Saltinj) ir naudoti jj asmeniniams energijos poreikiams tenkinti. Norint realizuoti tokj
projekta reikia tenkinti salygas, numatytas teisés aktuose: kokia galima prijungimo galia, kokias
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salygas reikia iSpildyti tinklo struktiiros atvejais. Taip pat galima akcentuoti ir galimybe saugoti
elektros energija tinkluose, uz nustatyta saugojimo mokestj. Viskas susideda tiek j pradinio kapitalo
investicijas, tiek ir j tolimesnj AEI technologijy pagamintos energijos vartojima [5].

Beveik visos Salys Siuo metu turi vyraujantj energetinés politikos tiksla — sumazinti Siltnamio efekta
sukelian¢iy dujy iSmetimg. AEI technologijos gali tai padaryti ir uZztikrinti elektros energijos
tiekimo sauguma ir mazesn¢ zalg aplinkai.

2.1 pav. vaizduojama tipiné veikimo schema, rodanti rysj tarp trijy pagrindiniy dedamuyjy:
vyriausybés, AEI tiekéjy, elektros energetikos jmoniy ir vartotojy.

Vyriausybé

Prieiga prie
inklo. tarify

Elektros

energetikos
nustymas

imonés Pinigai
AEI S —
skatinimo
priemoneés
Atlygis uz
supirkta AETel Tradicing
el energya energya el energyja

AEI tiekéjai Vartotojai

2.1 pav. Tipiné veikimo schema [5]

Tinklo plétros teisés aktai. Siekiama priimti teisés aktus, kurie leisty lengviau integruoti AEI

technologijas j tinkla. Siuo metu pirmenybé teikiama generatoriams, kurie uztikrina nepertraukiama
ir patikimg elektros energijos gamyba, o SE ar VE gamina nepastovy MWh kiekj (pagaminamas
elektros energijos kiekis priklauso nuo oro salygy ir mety laiko).

Zalieji sertifikatai — tai priemoné leidZianti oficialiai patvirtinti apie pagaminta atitinkamg Zaliosios
energijos kiekj. Sertifikatais galima prekiauti atskirai nuo pacios energijos, dél to elektros rinkoje
galimos dvi atskiros prekés: elektros energija ir zalieji sertifikatai [9]. Nepriklausomi elektros
energijos tiekéjai kaip garantg klientams, kad jy prekiaujama elektros energija pagaminta i§ AEI
technologijy turi zaliuosius sertifikatus, nors tiesioginio rySio su AEI technologijomis jie neturi, o
elektros energijg perka rinkoje.

Baltieji sertifikatai — tai priemoné skirta energijos vartojimo efektyvumo didinimui, kurig galima
laikyti viena i§ politiniy priemoniy energetiniams tikslams pasiekti. Baltieji sertifikatai skiriami
sutaupytos energijos vienetui (gali biti elektros energija arba Siluminé energija). Siuo metu
sertifikatai naudojami tokiose Europos salyse kaip: Italija, Pranctizija, Didzioji Britanija, Danija.

Lyginant su pasaulinémis tendencijomis Australijoje veikia ARENA (angl. The Australian
Renewable Energy Agency) programa, kuri buvo jsteigta 2012 m. liepos 1d. pagal Australijos
atsinaujinancios energetikos agentiiros 2011 m. pasiraSytg jstatyma, kurio jgyvendinimui reikia
tobulinti konkurencingumg ir didinti i§ AEI gaunamos elektros energijos kiekj [11].

17



ARENA programos tikslas finansuoti veiklg, kuri prisideda, ar skatina Siuos veiksnius:
Atsinaujinancios energijos sagnaudy mazinimg; AEI teikiamos vertés padidinima; AEI technologijy
parengties ir komercinio pasirengimo gerinimg; AEI pagaminamos energijos naudojimo kliti¢iy
mazinimg arba jy panaikinima; Ighdziy, gebéjimy ir ziniy, susijusiy su AEIl technologijomis
didinima [11].

Norint teikti paraiskg ARENA finansavimui reikia atitikti tokius reikalavimus [11]:

— Turéti Australijoje galiojantj verslo liudijima arba biiti susijus su Sios valstybés jurisdikcija.

— ARENA finansavimo kriterijy i$pildymas (finansuojama tik ta mokslinés veiklos dalis, kuri
susijusi su AEI diegimu ir jy plétros skatinimu).

— Veikla turi buti vykdoma Australijos teritorijoje. Visos ARENA finansuojamos iSlaidos,
kurios patiriamos uz Australijos riby, negali vir§yti 10 proc. ribos nuo skiriamos 18y sumos.
ISskyrus iSskirtines aplinkybes, kurios turi biiti suderintos rastu pries pateikiant pasitilyma
ARENA (pvz. jrangos ar medziagy pirkimas i$ kity valstybiy).

— Turi bati pateiktas sutikimas, kad fiziniai ar juridiniai asmenys, kurie gauna parama, dalinsis
sukauptomis zZiniomis su ARENA.

— Viskas turi buti patvirtinta teisiskai.

2.2. Finansavimas i§ skolinto kapitalo

Investicijoms reikalingas kapitalas dazniausiai dalinamas j dvi dalis — nuosavas ir skolintas
kapitalas. Nuosavas kapitalas priklauso fiziniams ar juridiniams asmenims, kurie inicijuoja projekto
igyvendinimg, o skolintas kapitalas gaunamas i§ atitinkamy jstaigy. Valstybiniy jstaigy skolintas
kapitalas ir parama jau aptarta ankstesniuose skyreliuose, o Siame labiausiai atsizvelgiama j banky
teikiamg finansavima: paskolas arba lizingus.

2.2.1. Paskolos

Dazniausiai pasitaikantys paskoly tipai: bankinés, hipotekinés, kreditinés linijos (kiti naudojami
reciau arba taikomi ne projekty finansavimui).

Hipotekiné paskola — tai paskola su uZstatomu nekilnojamu turtu arba Zeme. Nors daZzniausiai §i
paskola teikiama fiziniams asmenims biisto jsigijimui, ja galima naudotis ir AEI technologijy
diegimui. Norit gauti hipoteking paskola AEI projekto jgyvendinimui (pvz.: saulés elektrinés
jrengimui), kaip uzstatas yra imami AEI elektrinei jrengti reikalingi jrenginiai arba jy sugeneruota
energija.

Jungtinés Karalystés EBS (angl. Ecology building society) specializuojasi hipotekiniy paskoly
teikimo srityje. LéSos i§ energijos taupymo ar efektyvumo gerinimo programy naudojamos AEI
projektams realizuoti, 0 parama dazniausiai skiriama saulés moduliy jsigijimui. Internetinéje EBS
svetainéje pateikiamas toks hipotekos teikimo pavyzdys, kai palikany norma 4,65 proc.: jei
paraiskos teikéjas noréty pasiskolinti 95 300 svary ir grazinty juos per 25 metus, jam reikty padaryti
300 jmoky (ménesio jmokos dydis 540 svary), 0 paliikanos sudaryty apie 66 055 svary [33].

Banky teikiamas paskolas galima skirstyti j dvi grupes: paskolos teikiamos jmonéms (didelés
sumos) ir paskolos teikiamos gyventojams (salyginai mazos sumos). Remiantis Lietuvos banko
internetinés svetainés duomenimis 2.1 lenteléje pateikiama informacija apie 2020 m. sausio ir kovo
ménesiy vidutines metines paltikany normas (vertés lenteléje pateikiamos procentine iSraiska).
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2.1 lentelé. Vidutinés metinés paliikany normos (procentiné iSraiSka) [34]

Paskolos teikiamos jmonéms Paskolos teikiamos fiziniams asmenims
SRTRIEE L ikilmin. | nuolmin. | . . vartojimui | PUstui kitiems
EUR EUR isigyti tikslams
202001 2,75 3,33 2,56 3,82 9,34 2,38 5,83
202003 3,14 3,39 3,08 3,61 10,05 2,31 5,29

Metin¢ paliikany norma — tai rodiklis, pagal kurj skai¢iuojama ménesiné jmoka pasirinktai paskolos
sumai ir i§mokéjimo laikotarpiui. Si norma nejvertina papildomy mokes¢iy, kurie gali atsirasti dél
sutartyje numatyty salygy.

Banky teikiamos paskolos gyventojams (s3lyginai mazos sumos) leidzia buitiniams vartotojams
savo iniciatyva jsirengti mazos galios saulés elektrines. Paskolos, kuriy dydis svyruoja nuo 1 min.
EUR (arba iki 1 mIn. EUR) gali bati naudojamos didelés galios AEI projekty jgyvendinimui.
Atsizvelgiant | didesnes AEI projekty rizikas, palikany norma tokio tipo paskoloms gali biiti
didesné.

Kreditiné linija, kaip ir banko paskola, jforminama sutartimi, pagal kurig bankas jsipareigoja kredito
gaveéjui teikti kreditus iki sutartyje numatytos sumos. Bankai kredito linijg suteikia tik patikimiems
klientams, kurie laiku grazina paskolas ir sumoka paliikanas. Klientas naudojasi tik ta pinigy suma,
kuri jam reikalinga konkre¢iu momentu, o bankui moka uz faktiskai panaudotus pinigus atitinkama
laikotarpj.

2.2.2. Lizingas

Lizingas (finansiné arba iSperkamoji nuoma) — tai nuomos sutartis, kuri pagrjsta nuomos etapais, i$
pradziy nuomininkas nuomoja atitinkamai sutartyje numatyta turta, o sutarties pabaigos etape,
nuomotojas tampa turto savininku. Lizingo etapuose daZniausiai dalyvauja trys subjektai: lizingo
daveéjas (nuomotojas), lizingo gavéjas (nuomininkas) ir lizingo objekto tiekéjas (gamintojas).
Lizingas gali biti: finansinis (finansiné nuoma) ir operatyvinis (veiklos nuoma).

Finansinés nuomos atveju lizingo mokéjimai padengia jsigyjamo objekto verte ir sutampa su to
objekto nusidévéjimo laiku. Veiklos nuomos atveju skirtingai nei finansinio lizingo atveju, nuomos
terminas yra trumpesnis net jsigyjamo objekto ekonominis ar fizinis nusidévéjimo laikas.

Lizingas gali veikti pagal kelias schemas: 1) Paraiskos teikéjas dél lizingo bendrauja su banku ar
lizingg teikiancia finansine jmone, 0 jie bendrauja su AEI technologijy projektus vykdanciomis
bendrovémis ir inicijuoja AEI technologijy diegimg paraiSkos teikéjo namuose (pvz.: saulés
elektrinés montavimas). Pinigai keliauja tiesiogiai i§ banko j instaliuotojo saskaitg. 2) Vyksta
analogiSkas procesas tik paraiSka dél lizingo ; finansing institucijg keliauja per tarpininkus. 3)
Lizingo paraiskos organizavime néra tarpininky, o lizingo sutartis sudaroma tiesiogiai su AEI
technologijy projektus vykdanc¢iomis jmonémis [35].

Lizingo privalumai:

— Mazesné¢ palukany norma nei jprastiniy banko teikiamy paskoly;
— Nereikalaujama uzstato (priimama, kad iSperkamas daiktas yra uzstatas);
— Galima pradéti gamyba neturint dideliy finansiniy iStekliy naujiems jrenginiams jsigyti;
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— Sumazinama apmokestinamojo pelno dalis, nes lizingo mokéjimai yra jtraukiami |
produkcijos savikaing.

Lizingo trikumai:

— Reikalinga pradiné jmoka (kuo lizinguojamas daiktas / paslauga brangesné, tuo pradiné
imoka didesn¢);

— Nevykdant mokestiniy jsipareigojimy galima prarasti iSperkamus daiktus ir sumokétg pinigy
dalj;

— Didelis sutarties mokestis.
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3. Alternatyviosios finansavimo priemonés

Alternatyviosios finansavimo priemonés, kurios apraSomos Siame skyriuje yra pagrijstos klasikiniy
finansavimo priemoniy pagrindu. Tinkamos projekty finansavimo priemonés gali biiti parenkamos
vertinant rizikos lygius, plétros galimybes ar galimus elektros energijos gamybos Kkasty
sumazinimus. Projektai, kuriy plétrai naudojamos inovacijos, priimami kaip didelés rizikos dél to
jiems rekomenduojama ieskoti ir alternatyviyjy finansavimo priemoniy.

3.1. Sutelktinis finansavimas AEI projektams

Sutelktinis finansavimas (angl. Crowdfunding) gali buti svarbus AEI projekty jgyvendinimo
pradzioje. Pirmiesiems AEI projekty plétros etapams finansuoti yra naudinga pasitelkti bendras
finansavimo priemones, ypatingai tais atvejais, kai suinteresuotosios Salys yra paramos gavéjai arba
grupés susijusios su aplinkos apsauga, ar tvarumo politikos skatinimu. Sutelktinis finansavimas taip
pat tinka inovatyviy technologijy diegimui ar moksliniy tyrimy finansavimui. Klasikiniai
finansavimo $altiniai turi aiSkiai numatytas finansavimo gaires, todél inovacijos ne visada sulaukia
prioritetinio finansavimo. Tyrimai, kurie suteikty informacijos apie inovacijy elektros energetikos
sektoriuje efektyvuma, reikalauja finansiniy iStekliy [15, 16].

Priklausomai nuo finansavimo tikslo ir investavimo metodo sutelktinj finansavimg galima
suskirstyti j keturis modelius: donorystés (aukojimo), atlygio, nuosavo kapitalo, skolinimo. 3.1
lenteléje pateikiama trumpa visy sutelktinio finansavimo modeliy santrauka.

3.1 lentelé. Sutelktinio finansavimo modeliai [15]

. . Finansinés graZos teikimas investuotojui
Donorystés Atlygio — :
Skolinimas Nuosavas kapitalas
Investavimas Investuoti ir gauti Paskolos veikimo Gauti nuosavybés arba
nesitikint atlygio produkta/paslaugg j kuria investavai | principas sutarta pelno dalj

1. Donorystés (aukojimo) sutelktinis finansavimas yra naudojamas nevyriausybiniy organizacijy
(NVO) projekty finansavimui, kurian¢iy socialing naudg ar novatorisky projekty jgyvendinimui.
Aukotojas finansines investicijas teikia nesieckdamas piniginés grazos sau [15].

2. Atlygio principu pagristas sutelktinis finansavimas dazniausiai naudojamas verslo plotméje, kur
siekiama pritraukti 1é8y skirty specifiniai kampanijai arba konkre¢iam produktui, o investuotojas
gali tikétis gauti produkta ar kita imonés pazadéta atlygj uz investicijas [15].

3. Skolinimo pagrindu veikiantis sutelktinis finansavimas pagrjstas kredito principais. Naudojant
internetines platformas yra surandamas skolintojas ir skolininkas, kuriam reikia finansinés
paramos. Skolintojai gauna fiksuota paliikany normg ir numato pagrindinés sumos grazinimo
tvarkarastj (nustatyta paltikany norma yra mazesné nei bankuose) [15].

4. Nuosavo kapitalo sutelktinis finansavimas. Vertybiniy popieriy birZoje, investuotojai gali pirkti
privaciy jmoniy akcijas, o Sioje finansavimo platformoje galima rasti potencialiy investuotojy
arba partneriy. Privacios jmonés, kurios kaupia Ié€Sas i§ nuosavybés vertybiniy popieriy fondo,
neprivalo laikytis griezty ataskaity teikimo standarty. Akcijy rinkoje pirkimo prieiga suteikiama
tik jgaliotiems brokeriams ir birzos prekybos bendrovems, atitinkanc¢ioms oficialius reikalavimus
[15].

Sutelktinis finansavimas gali buti naudojamas finansiniy investicijy papildymui pradiniuose
projekty jgyvendinimo etapuose. Platforma yra sukurta mazy projektus paramai ir néra lygiaverté
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tradicinéms paramos ras§ims. Tai galimybé papildyti jau gautg paramg i$ valstybés, verslo angely,
banko paskoly ir pan. 3.2 lentel¢je pateikiama informacija apie finansavima atitinkamais etapais.

3.2 lentelé. Finansavimas atitinkamais etapais [15]

Finansavimas > 1 min. $ (Skolinimas / Nuosavas kapitalas)
Finansavimas < 50 000 $ — -
(Donorystés / Atlygio) Pagrindinis finansavimas Valstybés
(Verslo angelai / paskolos) parama
Pradinis etapas Projekto uzuomazgos | Projekto pradzia :[Jr;?z%\s/asw Plétra

3.2. JESSICA programa

JESSICA programa — tai bendra Europos parama tvarioms investicijoms j miesto teritorijas (angl.
Joint European Support for Sustainable Investment in City Areas). Sia iniciatyva koordinuoja
Europos Komisija ir Europos investicijy bankas (EIB), bendradarbiaudami su Europos Tarybos
plétros banku. Sios programos finansavimas papildo tiesiogines EIB paskolas ir padeda paskirstyti
ES strukturiniy fondy iSteklius projektams, kurie yra jtraukti j integruoto darnaus miesto plétros ir
atnaujinimo plano dalis. Programos finansavimas gali biiti nukreiptas j akcinj kapitalg, teikiamas
paskolos principu ar garantijomis, kurios skatinty kurti savivaldybiy, banky ir privaciy investuotojy
partnerystes [26].

EIB JESSICA programoje gali prisidéti trimis pagrindiniais buidais: konsultavimosi paslaugos
valdzios institucijoms jgyvendinant $ios programos uzdavinius; know-how perdavimas Visos
Europos mastu; EIB valstybiy nariy prasymu gali veikti kaip fonda kontroliuojanti institucija. Siuo
metu EIB Lietuvoje yra pasirinkusi tris bankus (Swedbank, SEB, Siauliy bankas), kurie teikia
finansing parama i$ Sio fondo 1é8y ir yra EIB veiklos administratoriai Lietuvoje.

JESSICA programos veikimo schema vaizduojama 3.1 pav. Visi paraiskas teikiantys dalyviai turéty
biiti susipazing su veikimo schema ir siekiant gauti parama AEI technologijy integravimui j pastatus
vadovautis nurodytomis gairémis.

rf} Europos komisija | Europos regioninés plétros fondas

Programoje iskelti tikslai ir paramos teikimo principas

Nacionalinis
regiony
Iygmuo

lankstumas / struktiiros pritaikymas

Projeictai || VPSB | Biiz 2

I 1
! Holdingo fondas (HF) ) 1
' E 7 Kita !
=)
89 Miesto plétros fondai Viedas/ |
= ivatus !
= B | (MPE) i 1
E = sektorius
- - :
I 1
" NK Investuotojal
| Paskolos / pameriai ;
1 Grantai 1
! —) J
] 1
I
I
I

Projektu

Iy gmuo

_______________________________

3.1 pav. JESSICA fondo struktiiriné finansavimo schema [36]

JESSICA programos parama per holdingo fondus teikiama lengvatiniy paskoly arba granty
formomis. Lengvatinés paskolos teikiamos 20 mety laikotarpiui su fiksuota 3 proc. paliikany norma.
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Tai didesnis grazinimo laikotarpis ir mazesnés palikanos lyginant su antrame skyriuje aptartomis
banko paskolomis. Dazniausiai naudojantis tokiy programy finansine parama per bankg gautos
investicijos finansuoja 100 proc. statybos kasty [36].

Finansinés investicijos | $iuos fondus patenka i$ vieSo ir privataus sektoriaus, kurie suinteresuoti
plétoti JESSICA programos tikslus. Paraiskos teikéjai gauna finansavimg savo projektams i§ miesto
plétros fondy (MPF), kurie priklauso bendram holdingo fondui (HF), o patys fondai tiesiogiai
koreliuoja su vieSu ir privaciy sektoriumi nuolatos bendradarbiaudami (VPSB). Parama teikiama
granty forma (negraZinamomis paskolomis) tiesiogiai priskiriama paraiSkos teikéjui, neturit
tiesioginio rysio su atskirais HF.

Paraiskos teikéjo projektas turi atitikti reglamentuotus reikalavimus, o pirmiausiai atsizvelgiama j
projekty pajamy generavimo galimybes. Projektai finansuojami 70-80 proc. nuo jy vertés. Piniginés
1Smokos paskiriamos remiantis iSlaidas jrodanciais dokumentais (pvz.: ekonominés ataskaitos).
Paskolos grazinimo periodas prasideda pasibaigus statybos laikotarpiui (vienas i§ pirminiy projekto
jgyvendinimo periody), kuris dazniausiai uztrunka nuo 1 iki 3 mety [37]. 3.2 pav. pateikiama
sprendimy priémimo schema atitinkamomis pakopomis JESSICA programos jgyvendinimo
etapuose.

Vadovaujanti institucija

Viesieji
pirkimai

Sutartys su holdingo fondais
Holdingo fondas

+ 1 +

Miesto plétros Miesto plétros Miesto plétros
fondas (MPF 1) fondas (MPF 2) fondas (MPF 3)
1

£ + + ! + - ! +

1 Miesto nMiesto [l 1 Miesto J| 2 Miesto | nMiesto [l 1 Miesto | 2 Miesto | n Miest
projekias

projekias projekias B projekias | projekias | projektas Wl projekias l projektzs | projektas
3.2 pav. JESSICA fondo sprendimy priémimo schema [36]

3.1 pav. vaizduojamoje schemoje, vienas i§ finansavimo keliy — tiesioginé parama i§ EIB ar kity
valdanc¢iy institucijy. 3.2 pav. pateikiamoje schemoje tiesioginés EIB koreliacijos su paraisky
teik¢jais (projektais) néra, nes ¢ia vaizduojamas programos valdymo principas, kuris gali kisti
atsiradus iSimtiniams atvejams dél pavieniy instituciniy susitarimy.

3.3 lenteléje pateikiami holdingo fondy privalumai ir trukumai, kurie naudojami JESSICA
programos finansavimo etapuose ir programos jgyvendinimo procesuose.
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3.3 lentelé. JESSICA programos fondy privalumai ir trilkumai [36]

Privalumai

Trikumai

« Lankstumas. Parama teikiama paskoly arba granty
formomis, taip pat yra galimybé investuoti j akcinj
kapitala.

+ Pakartotinis 1é8y panaudojimas. MPF panaudoja léSas
projekty finansavimui iki struktiiriniy fondy laikotarpio
pabaigos, o visg i$ ty investicijy gaunamg grazg galima
arba palikti MPF fonde, arba grazinti vadovaujancios
institucijos, kurios pinigus panaudoty reinvestuodamos i

* HF verté maZesné, jei strukturiSkai jam priklausantis
MFP yra aktyvus rinkos dalyvis ir turi daugiau finansinés
bei fondo valdymo patirties.

+ HF verté mazéja, jei tik vienas jo jtakos zonoje esantis
MFP yra patrauklus (jvertinus visus galimus variantus).

* Sudétingas MFP fondo jvedimas j jau turintj strukttirg
HF.

+» Kuo daugiau HF dalyviy tuo didesné blogos

naujus projektus.

» Kompetencija ir patirtis (i§ privataus ir vie$o
sektoriaus), kuriomis gali pasinaudoti visi programos
dalyviai ir administruojancios $alys.

* Galimybe¢ pritraukti investicijy i$ privataus sektoriaus.

komunikacijos grésmé fondo viduje (pvz.: pateikiamy
ataskaity nesutapimas ir kiti administraciniai klausimai).

3.3. JEREMIE programa

JEREMIE programa — tai bendrieji Europos iStekliai labai mazoms, mazoms ir vidutinéms jmonéms
(angl. Joint European Resources for Micro to Medium Enterprises). Siais finansavimo
instrumentais siekiama padéti atitinkamoms jmonéms gauti finansing paramg pagal struktiiriniy
fondy investicines priemones. Parama gali biti teikiama investiciniy paskoly principu (materialaus
ir nematerialaus turto jsigijimui) arba paskoly skirty apyvartiniam kapitalui principu, kurios padéty
verslo plétrai [24].

JEREMIE iniciatyva regionams ir valstybéms naréms suteikia galimybe¢ pasinaudoti lankscia,
veiksminga, apcéiuopiama ir nuolatos besivystanc¢ia finansine platforma mazoms ir vidutinéms
jmonéms, Kur investicijos teikiamos per rizikos kapitalo fondus. 3.3 pav. vaizduojama JEREMIE
programos principiné veikimo schema. Si programa, kaip ir daugelis kity, neteikia investicijy
finansiniy sunkumy turin¢ioms jmonéms. Pagrindinés fondo finansinés iplaukos yra i§ Europos
komisijos (pirmais susitarimo metais 75 proc. fondo), o likusi dalis yra i§ Europos investicijy fondo,
kuris susijes su EIB (pirmais susitarimo metais 25 proc. fondo). Kiekvienais metais j fonda
IneSamos sumos gali keistis dé¢l institucijy biudzeto ir prioritetiniy tiksly performulavimo.

v
m Europos komisija | Europos regioninés plétros fondas

Programos valdymo institucija

Holdingo fondas (HF) / HF valdytojas

Nacionalinis/regionu
ygmuo

Finansavimo

tarpininkai

s

3.3 pav. JEREMIE fondo strukttiriné veikimo schema [25]

Mazos arba
vidutinés imonés

Mikrofinansuy
gavéjai

Regionu/vietovés
lvgmuo
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JEREMIE fondo parama, kaip ir JESSICA fondo parama, teikiama lengvatiniy paskoly forma.
Lengvatiné paskola suteikiama 1-10 mety laikotarpiui, jskaitant paskolos pratgsimo atvejus.
Paliikany normg yra mazdaug du kartus mazesné uz banky teikiamy paskoly palukany normas.
Maksimalus suteiktas paramos dydis vienam klientui gali buti apie 3,2 min. EUR. Paskolos teikéjas,
norédamas apsidrausti, praso jkeisti nekilnojama turta, kurio jsigijimui naudojama fondo finansiné
parama. Rizikos kapitalo investuotojai aktyviai dalyvauja jmonés, j kurig investuoja, veikloje ir
padeda vystyti bendrovés ar jos jgyvendinamo projekto veikla.

Rizikos kapitalas (RK) — tai didelj augimo potencialg ankstyvuoju laikotarpiu turin¢iy bendroviy
finansavimas, didinat akcinj kapitalg. RK reikalingi bendrovéms, kurios negali pasinaudoti kapitalo
rinkomis, o investuotojai prisiima didesnes rizikas mainais j potencialiai didesnj pelng i§ investicijy
] akcinj kapitalg. Lietuvoje veikiantys RK fondai: LitCapital Asset Management, UAB Baltcap.

LitCapital fondas suinteresuotas teikti ilgalaikes investicijas j Lietuvos mazy ar vidutiniy jmoniy
jstatinj kapitalg, siekiant spartesnio verslo vertés augimo ir plétros. Baltcap fondas yra laikomas
didZiausiu rizikos kapitalo fondu Baltijos $alyse, kur vienos investicijos dydis svyruoja nuo 0,3 min.
EUR iki 3 miIn. EUR.

Verslo angelai — tai fiziniai ar juridiniai asmenys turintys didesnius finansinius isteklius ir galintys
investuoti savo kapitalg j rizikingas veiklas, remiantis savo patirtimi bei interesais projekto
igyvendinimo procese. Lyginant su kitomis alternatyviomis finansavimo priemonémis, verslo
angelai gali pasitlyti ne tik finansing parama, bet ir intelekting pagalba. Verslo angely mentorysté
projekty vystymo etapuose gali padéti iSvengti klaidy pirminiuose etapuose.

Verslo angely fondas finansuoja atitinkamai maZzas ar vidutines jmones, kuriy metin¢ apyvarta
nevirsija 4,3 mIn. EUR. Sio fondo veikimo principas pagrjstas lygiomis dalimis, kai Verslo angelas
investuoja 50 proc. ir fondas investuoja tokig pacig dalj — 50 proc. Vienos investicijos dydis
dazniausiai siekia 25 000 — 400 000 EUR, o investavimo laikotarpis nuo 1,5-2 mety.

Lietuvoje prie JEREMIE programos jgyvendinimo prisideda INVEGA. ,INVEGA — tai valstybés
Isteigta finansy jstaiga, kurios pagrindinis tikslas yra teikti finansines paslaugas, jgyvendinant ir
administruojant finansines bei kitokio pobtidZio finansavimo priemones [44].%

Privalumai naudojantis JEREMIE programos parama [25]:

— Lankstumas. Vadovaujan¢ioms institucijoms suteikiama daugiau lankstumo skirstant fondo
parama (visi fondo pinigai turi biiti investuoti ] mazas ar vidutines jmones).

— Portfelio® metodo privalumas. Priklausomai nuo paklausos fondui visa parama paskirstoma
skécio principu leidzia diversifikuoti rizikg ir numatoma graza.

— LeéSy perdirbimas. Fondas gauna graZinamasias iSmokas i§ finansy partneriy uz tolesnes

investicijas ] fondo veika (mazy/vidutiniy jmoniy finansavimui), dél to §i parama yra tvari
lyginant su grynaja dotacija.

— Sverto efektas. ReikSmingiausias $io fondo privalumas — gebéjimas jsitraukti j finansy
sektoriy ir gauti paramg bendradarbiaujant su finansinémis jstaigomis (vieSasis arba privatus
sektorius). Sis procesas gali vykti, pavyzdZiui, bendradarbiaujant su Europos investicijy
banku (EIB).
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3.4. ELENA programa

ELENA programa — tai bendra EIB ir Europos Komisijos iniciatyva (angl. European Local Energy
Assistance) pagal programa ,,Horizontas 2020“. ELENA teikia dotacijas susijusias su energijos
vartojimo efektyvumo didinimu, AEI projekty jgyvendinimu.

ELENA programa finansuoja iki 90% viso projekto vertés, numatytos paraiskoje. DaZniausiai
parama teikiama didelés apimties projektams, o mazesni projektai remiami tada, kai yra integruoti i
didesniy projekty ar sistemy apimtis.

Programa gali finansuoti tokio pobiidzio projektus:

1. AEI integravimas elektros energijos vartojimo efektyvumo didinimui palaikyti:

1.1 j vieSuosius ir privacius pastatus (jskaitant socialinj biistg);

1.2 gatviy apSvietimas;

1.3 AEI integravimas j esamus pastatus (pvz.: saulés elektrinés ar kolektoriai);

1.4 investicijos j naujy $ildymo sistemy diegima;

1.5 esamos infrastruktiiros tobulinimas, kas susij¢ SU pazangiaisiais tinklais, informacijos bei rysiy
technologijomis.

2. Miesto transportas ir judumas:

2.1 investicijos j naujy degaly alternatyvas tausojant gamtg ir mazinant kenksmingy dujy iSmetimag
1 aplinka;

2.2 vezimo paslaugy optimizavimas.

3. Gyvenamasis sektorius:

3.1 seny pastaty renovacijos finansavimas.

3.5. Finansavimo programy pagrindiniai tikslai

ES salyse vyrauja jvairios finansavimo priemonés, kurios pirmame programos veikimo lygmenyje
yra pavaldzios ES institucijoms. 3.4 lentel¢je pateikiami pagrindiniai finansavimo tikslai,
kiekvienai 1§ SeSiy lentel¢je apZvelgiamy programy. Visy programy pagrindinj tikslg vienija — AEI
technologijy plétros skatinimas ir energijos efektyvumo didinimas.

3.4 lentelé. Finansavimo programos [27]

Salys Kurios gali

Programos pavadinimas (angl.
g pavadini (angl) gauti parama

Periodas Pagrindiniai finansavimo tikslai

Energijos vartojimo efektyvumo
didinimas, AEI skatinimas,

Visos ES $alys narés,

Norvegija, Islandija, | 20032013

Intelligent Energy

Europe IE Lichtensteinas, ﬁ\na_logaszoz 0 geresnis transporto panaudojimas,
Kroatija, Makedonija orizon ) judumas.
European Energy ) . " ) Energijos vartojimo efektyvumo
Efficiency Fund EEE-F Visos ES Salys narés 2011—dabar didinimas, AEI skatinimas.
Energijos vartojimo efektyvumo
didinimas ir elektros tiekimo
European Regional ERDE ES regionai 2007—2020 saugumo uztikrinimas, AEI

skatinimas, mobilumas, viskas
kas susije su energetika ir
telekomunikacijomis.

Development Fund

Joint European Support
for Sustainable JESSICA | Visos ES $alys narés | 2007—2020
Investment in City Areas

Miesto infrastruktiira, energijos
vartojimo efektyvumo didinimas.
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Salys kurios gali

Programos pavadinimas (angl.) X Periodas Pagrindiniai finansavimo tikslai
auti parama

Joint Europear Vidutin hmoni galimy bes gt
Resources for Microto | JEREMIE | Visos ES Salys narés | 2007—2020 4 bmonty ga inybes &

. - finansavima pagal struktiiriniy
Medium Enterprises . > .

fondy intervencines priemones.
Visos ES Salys nars, Energijos vartojimo efektyvumo

European Local Energy | py gy | Norvegija, Islandija, 1 o0 qoror | didinimas ir AEI projekty

Assistance

Lichtensteinas,
Kroatija, Makedonija

jgyvendinimas.
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4. Finansavimo priemoniy palyginamoji analizé

Finansavimo priemoniy palyginamoji analizé padeda identifikuoti aptariamy finansavimo
priemoniy privalumus ir trikumus. Netinkamai pasirinkta finansavimo priemoné¢ ar jy komplektas,
lemig ir projekto jgyvendinimo etapuose atsirandancias rizikas (riziky vertinimo metodika apraSoma
5 skyriuje). 4.1 lenteléje pateikiami keturiy modeliy apibendrinti privalumai ir trikumai.

4.1 lentelé. Pateikty finansavimo priemoniy privalumai ir triikumai [23]

Privalumai Triikkumai

Parama i§ fondy / | ISlaikomas privatumas, projektas jgyvendinamas neteikiant Ribotas paramos dydis.

Dotacijos informacijos viesai.
. Tiesioginis rySys su investuotojais, kur galimas patirties Negalima i$plésti finansavimo
Verslo angelai SLe " L
pasidalinimas. naudojimo srities.
Sutelktinis Informacijos apie projekta

. - Maza pradiné kaina. e
finansavimas vieS§inimas.

ISlaikomas privatumas, projektas jgyvendinamas neteikiant | Skolintojy nustatytos salygos

Paskolos informacijos viesai. (pvz.: palukany dydis)

3.3 poskyryje pateikti JEREMIE programos jgyvendinimui naudojami rizikos kapitalo fondai, kurie
4.2 lenteléje apibendrinamai palyginami su banky teikiama parama.

4.2 lentelé. Banky ir RK fondy finansavimo palyginimas

PoZymis Bankas RK fondas

Finansavimo trukmé Grieztai apibrézta Neapibrézta

Turtinis uzstatas Bitinas Nebitinas

Finansiniy sunkumy atveju Bankas perima turta P”S.“ma atsakomybg uZ
projekto vystyma

Dalyvavimas projekto jgyvendinime Pasyvus Aktyvus

4.3 lentel¢je apzvelgiama, kuri i§ keturiy lyginamy finansavimo formy yra labiausiai taikoma
atitinkamu projekto jgyvendinimo etapu: ***didelis finansavimo modelio pritaikymas atitinkamam
igyvendinimo etape, **vidutinis pritaikymo lygis, *mazas pritaikymo lygis, tusti langeliai rodo, kad
tie modeliai atitinkamuose etapuose yra netaikomi arba taikomi retai.

4.3 lentelé. Finansavimo priemoniy pritaikomumas projekty jgyvendinimo etapuose [23]

g::)::;ljaozs fondy / Verslo angelai ﬁﬂ;er:tgizlrilas Paskolos
Pradinis etapas *k Hokk —
Projekto uzuomazgos sk -
Projekto pradzia ok
Ankstyvasis augimas Hok *k
Plétra * —

Pagal Patrick‘o T. I, L. Angel‘o O. K. Law‘o. straipsnyje ,, Crowdfunding for renewable and
sustainable energy projects: An exploratory case study approach* aptartg informacijg galima teigti,
kad pradiniuose projekto etapuose tinkamiausia biity naudoti ne banky teikiamas paskolas, o verslo
angely fondy paramg arba sutelktinio finansavimo platformas. Kaip ir buvo aptarta 3.3 poskyryje
verslo angely fondas gali biiti susijes su ES jsteigtais fondais, vienas tokiy — JEREMIE (taikomas
visoje ES). Taip pat pradiniame etape yra rekomenduojama naudotis parama i§ fondy ar dotacijy,
abiejy veikimo principai panasus j banky teikiamas paskolas tik maziau rizikingi.
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5. Projekty riziky ir finansavimo priemoniy vertinimo metodika

Finansavimo priemonés AEI projektams parenkamos jvertintus galimas projekty rizikas bei
pritaikius energijos gamybos svertiniy kasSty skai¢iavimus (LCOE). Priimta vertinti visas galimas
rizikas, kurios atsirasty projekto jgyvendinimo metu esant nenumatytoms Situacijoms ir sukelty
galimas pasekmes projekto plétros etapuose. Skaic¢iuojant LCOE yra atsizvelgiama j pinigy vertés
kitimg laike (skai¢iavimuose naudojamas diskonto koeficientas). Rizikingiausiais projektais laikomi
inovaciniai projektai, kuriy jgyvendinimo procese naudojamos naujausios technologijos bei
naujausi moksliniy tyrimy rezultatai, tokio tipo projektams rekomenduojama naudotis alternatyviaja
finansine parama.

5.1. Projekty rizikos vertinimas

Projekto rizikas galima suskirstyti j technines, komercines ir Kitas, kurios daznai asocijuojasi su
politiniais aspektais. Techninés rizikos susijusios su paciy technologijy veikimu ir jy jrengimo
procesu, o komercinés rizikos susijusios su finansiniais aspektais. 5.1 lenteléje pateikiamas
projekty riziky klasifikavimas. Pateikta informacija galima remtis jgyvendinant visus su energetika
susijusius projektus, modifikuojant tiekimo rizikos gaires, kurios biity susijusios su kuro pirkimu
(praktiskai visiems AEI projektams kuro sagnaudos néra vertinamos).

5.1 lentelé. Klasikiniy projekty rizikos vertinimy klasifikavimas [21]

Techniné rizika Komerciné rizika Kiti rizikos tipai
Pavéluotas AEI 3altiniy Ekonominis
paleidimas nepastovumas i§sivystymas
Salies rizika Teisinis
Rizika dél I§laidy virsijimas | Tiekimo stabilumas ir
konstrukeijy rizika Kuro jsigijimas apsauga
Projekto (ne AEI projektams) o
o Pagrindinés
uzbaigimo iavi sektoriaus salygos
testinumas R_e_gullawmo alyg
rizika Toiim -
S . . ) eisiniy operacijy
) Statinio veikimas Operatoriaus galimybés apribojimas
Technologijy Eloktring Vietini
rizika Dinaminio Veikimo extrincs tetiniy
veikimas rizika sudetmgungas. Vi : gyventojy
eksploatacijoje ISUOMENES | priestaravimas
N araim dal pritarimas
Istekliy trikumas tsarginty daliy NVO apsauga
prieinamumas
Rizikadel | Neaiskios o Gamtos
eksploatacinés . Nenuspéjama kaina
atsargy euy Rinkos Force katastrofos
iSlaidos W
rizika N — mayeure Netiketl nolitinia
Kuro kokybé e_pl_’ognOZUOJZ_imI. et.1 e.tl. po _1t1n1a1
ateities pardavimai pasikeitimai
Finansavimo
Finansiné | alternatyvos
rizika Treéiyjy Saliy
isikiSimas
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Rizikos gali bati  skirstomos pagal

poveikj

projektui,

dinaminé

arba

statiné.

Dinaminé — tai rizika, kurios poveikis projektui gali biiti pelningas arba nuostolingas, tokia rizika
atsiranda deél rinkos kainy pasikeitimo. Statiné rizika rodo, kad projektas nuostolingas (pvz.: jvyksta
gedimai, atsiranda kitos nenumatytos panasaus pobiidzio situacijos).

5.1 pav. pateikta schema rodo riziky vertinimo

chronologija, kuri leidzia pritaikyti vertinimo :
priemones arba jas suskaidyti j klasifikuojamus Paruosti projekta | < =
elementus - . =
© Identifikuoti rizikas | — | 2
Siekiant tinkamo riziky valdymo vadovaujamasi | ;g l E
tokias vertinimo Zingsniais: parengus projekts | & IZanalizuoti rizikas| — =
identifikuojamos ~ visos  rizikos,  véliau  jos :z 1 E
iSanalizuojamos  jvertinant  galimas  pasekmes, _;-'g | Fretinti Tizikas |H —“-‘5
sudaromas atsakomyjy veiksmy planas, kuris | %2 ) =
sumazinty rizikos faktoriy poveikj projektui. Visi - | Valdyﬁvrizikas I - »;
proceso etapai atliekami  konsultuojantis  su T |

specialistais bei prizitrint ir vertinant susidariusig
situacija, kuri gali biti susijusi su projekto metu

5.1 pav. Riziky valdymo planas

perskai¢iuoty rodikliy veréiy pasikeitimu arba iSoriniais veiksniais. Taip pat galima sudaryti rizikos
vertinimo matricg, kurioje Suinteresuoti asmenys stebéty ir analizuoty veiksniy koreliacijas ir

tikimybinius faktorius.

ISskiriami septyni pagrindiniai investicijy vertinimo metodai i energetikos projektus: grynoji
dabartiné vert¢ (NPV), vidiné grazos norma (IRR), investicijy graza (ROI), nuosavo kapitalo
pelningumas (ROE), atsipirkimo laikotarpis (P), santykis tarp naudos ir kainos (B/C), iSlygintos
iSlaidos (LC), realts pasirinkimai (NPVye). 5.2 lenteléje pateikiama trumpa Kriterijy ir projekty
vertinimo sgsaja (¢ia k — palikany normos arba atitinkamo kapitalo savikainos, priklausomai nuo

situacijos; n — mety skaicius) [19].

5.2 lentelé. Kriterijai AEI projekty finansiniam jgyvendinimui [19]

Rodiklio reik§mé

S rojekto
Rodiklis Apibiidinimas p J ]
igyvendinamumo
ivertinimui
Grynoji dabartiné verté Visy piniginiy srauty dabartinés vertés suma, atémus NPV > 0
(NPV) bitinas investicijas projekto jgyvendinimui.
Vidiné graz . .
(I;QIIQI;S £lazos notma Diskontavimo normos verté, prie kurios NPV = 0. IRR>r
Santykio tarp dabartinés pinigy srauty vertés ir bitiny ROI> 1
Investicijy graza (ROI) investicijy projekto jgyvendinimo metu jvertinimas.
- . S (NPV >0)
Rodiklis parodo investicijy efektyvuma.
Rodiklis parodo investuoto nuosavo jmonés kapitalo | Normaliomis

Nuosavo kapitalo
pelningumas (ROE)

efektyvuma (investuoty pinigy ir turto panaudojimo
efektyvumas).

salygomis ~15 proc.
nuosavybés graza

Atsipirkimo laikotarpis

(P)

Rodo laikotarpj reikalingg projekto atsipirkimui pasiekti.
Grynyjy investicijy santykis su grynosiomis pajamomis
per metus.

P<n
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Rodiklio reik§mé

Rodiklis Apibidinimas projekto
igyvendinamumo
ivertinimui

6 Santykis tarp naudos ir Naudos, kuri identifikuota kiekybiskai vertinimas lyginant B/C>1

kainos (B/C) su i§laidomis.

Technologijy palyginimas atsizvelgiant | jy gyvavimo

7. | Islygintos islaidos (LC) Maziausios LC

trukmg.
Realts pasirinkimai Padeda sudaryti NPV, atmetant mazai tikétinus ir
8. . . NPVreI > O
(NPV(e)) nerealius scenarijus.

Rodikliai yra jvertinami skaitinémis reikSmémis, o formulés jiems apskaiciuoti parodo tiesioging
koreliacijg su kintamaisiais veiksniais. Formuliy metodika taikoma kriterijy vertinimui pateikiama
kituose punktuose.

1. Grynosios dabartinés vertés skaic¢iavimas atlieckamas pagal (5.1.1) formulg:

LPS, LPS, LPS, LPS'
+ +..+ o= ) —— (5.1.1)
I+k  (1+k)? (1+k) (1+k)

NPV = LPS,+

¢ia LPS — planuojami pinigy srautai t laikotarpiu; k — reikalaujamas pelningumas (diskonto tarifas);
n, t — projekto egzistavimo laikas.

Jei NPV > 0, projektas priimtinas, tai reiSkia: jmonés (projekto jgyvendintojy) akcininky turtas, o
kartu ir akcijy verté iSauga dydziu, kuris lygus NPV reik§mei; nagrinéjamo projekto pelningumas
yra didesnis uZ ribinj, pasirinktg skaic¢iuojant diskonto norma. Jei NPV > 0, projektas nepriimtinas ir
reikty jo atsisakyti. NPV = 0, projektas abejotinas, bet reikia jvertinti projekto privalumus teikiamus
jmong¢s ir socialiniai gerovei.

Projekto ribiné pelno norma arba ribinis pelningumas (minimalus projekto efektyvumo lygis) turi
diskontavimo normos arba procento forma. Jis padeda apskaiciuoti pinigy srauto esamg verte (LPS).
Analizuojant investiciniy projekty efektyvumg diskonto norma pasirenkama atsizvelgiant j kapitalo
kaing ir projektui naudojamy finansavimo $altiniy struktira.

LPS skirstomi j tris dalis: pradinés investicijos (nuliniy mety pinigy srautas), projekto veiklos
pinigy srautai (viso projekto metu besiformuojantys pinigy srautai), projekto veiklos pabaigos
pinigy srautai (srautai gaunami pasibaigus projektui).

Laisvieji pinigy srautai apskaic¢iuojami pagal (5.1.2) formule:

LPS=GP+N+1+/-AKP + PLV (5.1.2)

¢ia GP - grynasis pelnas; N — nusidévéjimas (GP+N=Pinigy srautas); | — investicijos;
AKP — apyvartinio kapitalo pokytis; PLV — projekto likutiné verté (pagrindinio kapitalo verté
investicinio projekto tarnavimo laikotarpio pabaigoje, kuri padidina paskutiniy mety LPS, taip
padidindama ir NPV).
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2. Vidinés grazos norma (IRR) apskai¢iuojama pagal (5.1.3) formule:

LPS'
NPV =0 = § — (5.1.3)
(1+IRR)

Projektas apsimokés, kai jo vidiné pelno norma bus didesné negu ribiné (maziausia, kurig jmoné
gali pasirinkti kaip pelningumo norma). Vertinant kelis projektus pagal IRR pasirenkamas tas, kuris
duoda didziausig IRR, todél visy projekty nagrinéjimo tikslas — maksimaliai padidinti viding pelno
normg. Dazniausiai IRR skai¢iavimui pasitelkiamos Excel funkcijos.

3. Investicijy graza apskaiciuojama pagal (5.1.4) formule:

GP+1
ROI = ——100% (5.1.4)

¢ia | — palukanos uz banko paskolas; K — visa kapitaliniy investicijy suma.

Jei ROl > 1 projektas laikomas priimtinu, jei ROl < 1 nepriimtinas. Taip pat ROI gali buti
lyginamas su kapitalo kastais, jei daugiau priimtinas, jei maziau atmetamas.

4. Nuosavo kapitalo pelningumas apskaic¢iuojamas pagal (5.1.5) formule:

ROE = P 515
 nuosavas kapitalas (5.1.5)

5. Skaiciuojant atsipirkimo laikotarpj, kai grynosios investicijos dalinamos i§ grynyjy pajamy per
metus, gaunami labai abstraktis rezultatai. Netiksliis rezultatai gaunami dél skaiciavimy mety
nejvertinty pinigy srauty, kurie bus laikotarpio viduryje ar po atsipirkimo. Taip pat néra
atsizvelgiama | diskonto normg, kuri yra viena svarbiausiy vertinant projektus ir finansavimo
priemoniy rizikinguma.

5.2. Vidutiné svertiné kapitalo kaina (WACC)

WACC (vidutiné svertiné kapitalo kaina) leidZia jvertinti viso kapitalo kastus, kurie susideda i$
nuosavo ir skolinto kapitalo daliy. DaZniausiai §is rodiklis naudojamas ir investicijy graZos normai
nustatyti. Vidutiné svertiné kapitalo kaina apskaic¢iuojama pagal (5.2.1) formule:

WACC = Wy-Ry + Wy-R, —

T (5.2.1)

¢ia Wp — skolintas kapitalas (finansavimo skolintomis 1éSomis dalis); We — nuosavas kapitalas
(finansavimo nuosavomis 1éSomis dalis); Rq — skolinto kapitalo kaina (%); Re — nuosavo kapitalo
graza (%); m — Lietuvoje taikomas pelno mokescio tarifas.

Nuosavo kapitalo graza apskaiciuojama pagal (5.2.2) formule:

R, =R+ BR,, (5.2.2)

¢ia Rt — nerizikingy investicijy grazos norma (%); Rerp — nuosavybés rizikos premija (%);
P — santykinis rizikos matmuo, atspindintis Gikio Sakos rizikingumo lygj, palyginti su bendru Salies
tkio rizikingumu.
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5.2 pav. vaizduojama tradicin¢ kapitalo kainos priklausomybé nuo kintanciy skolinimosi lygiy.
Optimaliausiu skolinimo lygiu (grafike pazymétas punktyrine linija) laikomas zemiausias WACC
kreivés taskas (maziausia rodiklio verté). Didéjant skolos kainai, kartu didéja ir rizika, o
investuotojai ir akcininkai prisiimdami papildoma rizikg reikalauja didesnés grazos. Esant mazesnei
skolos kainai, reikalaujama mazesnés investicijy grazos, todél sumazéja ir WACC. Staigus WACC
kilimas grafike gali biti traktuojamas ne tik kaip vienas taskas, bet ir kaip jy diapazonas. Esant

didelei jgyvendinamo projekto rizikai finansinés paramos teikéjai reikalauty didesniy palukany.

Nuosavybés kaina

Kapitalo kaina

Skolos kaina

I Optimalus
skolinimost
| lvgis

Skolinimosi lygis

5.2 pav. Tradiciné WACC priklausomybé nuo skolinimosi lygio [40]

Projektai, kuriy finansavimo $altiniai susije¢ su rizikos kapitalo fondais gali remtis 5.3 pav. pateiktu
grafiku, kuriame WACC ir skolinto kapitalo kainos kreivés nekinta. Beveik visada tokiy fondy
parama yra reglamentuota, o lengvatinés paskolos teikiamos su fiksuotomis paliikanomis. Esant
fiksuoto skolinto kapitalo kainai, nuosavo kapitalo kainos kreivé tendencingai auga. Nuosavo

kapitalo kainos augima salygoja investuotojy ar akcininky (fondo programos igyvendintojy) siekis

gauti didesng finansing graza. Didéjant pelnui, vienos akcijos atzvilgiu, didéja ir rinkos likes¢iai.

Kapitalo kaina

-r"".-.'.-'

i

—

_F._'___._...--""_

Nuosavybés l’czﬁa;///

_'_'.-._._...-"".-.-.-
R Sverting vidutiné kapitalo kaina (WACC)

Skolos kaina

Skolinimosi lygis

5.3 pav. WACC priklausomybé nuo skolinimosi lygio [40]
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5.3. Energijos gamybos svertiniai kastai (LCOE)

Vienas patikimiausiy biidy jvertinti elektros energijos gamybos kaing, kuri padengty visas iSlaidas —
energijos gamybos svertiniai kastai (toliau — LCOE). Naudojantis LCOE skai¢iavimy metodika
galima palyginti ne tik skirtingas finansavimo priemones, bet ir skirtingas technologijas.

LCOE vertinimas priklauso nuo analizuojamy kasty struktiiros. Remiantis ekonomikos literaturoje
pateikiama informacija, kastai gali bati skirstomi: priklausomai nuo gamybos (pastovis ir Kintami);
pagal reiksme gamyboje (tiesioginiai ir netiesioginiai); pagal veiklos sritj (apripinimo, gamybos,
valdymo, marketingo); pagal susidarymo $altinj (gamybiniai ir negamybiniai). Atliekant LCOE
vertinimg rekomenduoja kastus i$skirsti j tokias grupes: investicijos, eksploatacinés iSlaidos ir kuro
kaina. Kadangi tyrimo metu bus vertinami AEI projektai (SE ir VE) j kuro kainos kasty dedamaja
atsizvelgiama nebus.

Sio metodo taikyma galima pagristi 5.4 pav. pateikiama energijos gamybos technologijy kasty
schema. Schemoje iSskiriamos ir detalizuojamos dvi pagrindinés kasty grupés: investicijos ir
energijos gamybos kastai.

Kintami kuro kastai

Kintami kastai

Kintami

Energijos eksploatacijos kastai
gamybos kastai
Pastovus kuro kastai
Pastovis kastai
Energijos gamybos Pastovus
technologijy kastai eksploatacijos kastai
Investicijos
_ Amortizacija
Pastovus
investiciniai
kastai Kiti mokestiai

5.4 pav. Energijos gamybos technologijy kastai

Kintami kastai priklauso nuo tiekiamo elektros energijos kiekio (kWh), o pastoviis kastai vertina
i$laidas reikalingas reikiamiems pajégumams palaikyti (kW). LCOE apjungia abi kasty rasis ] viena
vertinimo rodiklj. 5.5 pav. pateikiama principiné LCOE vertinimo schema, kurioje matomos visos
dedamosios, vertinamos $iuo metodu ir turinCios jtakos elektros energijos gamybos kaStams.
Stambiausios LCOE vertinimo kryptys: investicijos j projekta, eksploatacinés islaidos, instaliuota
galia ir galios faktorius.
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Projekto plétra

Tinkly paruogimas Eksploatacines ilaidos

Prijungimas prie tinklo Finansavimo islaidos

Apyvartinis kapitalas I5tekliy kokybe
Transporto itlaidos Papildoma jranga Galio faktorius
Importo mokestis Nekomercinés islaidos Gyvavimo trukme

I Prijungimao I . I

Projekt
Gamybos - orie tinklo - rojekto - L COE
jrenginiai kaina

jrenginiai

5.5 pav. LCOE skai¢iavimuose vertinami aspektai

LCOE apskaiciuojamas pagal (5.3.1) formul¢ (nevertinant finansavimo instrumenty daromos
itakos):
1,+M;+F
/A t t t
2;:0 (1 +l)t
C;-8760 - LF
2;7;0 (1 +l)t

LCOE = (5.3.1)

¢ia |t — investicines iSlaidos laitko momentu t (EUR); M — eksploatacinés iSlaidos laiko momentu t
(EUR); F¢ — islaidos kurui laiko momentu t (EUR); C; — instaliuota galia (kW); LF — apkrovos
koeficientas (%); i — diskonto norma (%); t — irenginio veikimo trukmé (m).

ISlaidos kurui laiko momentu t (skaiciuojant SE ir VE §i LCOE dalis nevertinama) apskai¢iuojamos
pagal (5.3.2) formule:

. LFtCI8760PF

5.3.2
F, = (5.3.2)
¢ia Pr — kuro kaina (EUR); E — naudingo veiksmo koeficientas.

Eksploataciniy i$laidy vertinimas atliekamas pagal (5.3.3 ir 5.3.4) formules:

M, =FC,+VC, (5.3.3)
VC,=C;-8760 - LF - (VC,+ET,) (5.3.4)

¢ia FCt — pastoviis kastai (EUR); VC¢ — kintami kastai (EUR); VC¢‘ — kintami kaStai energijos
vienetui (EUR/KWHh); ET; — aplinkosauginiai mokesc¢iai (EUR/kWh).

6.3 pav. pateikiama supaprastinta LCOE skaic¢iavimo schema, kurioje vertinami aspektai ir galutinis
skaiciavimy rezultatas pagal priimtas skaitines vertes. Galima teigti, kad LCOE yra islaidy santykis
su energetinio objekto pajégumais. Taip pat LCOE parodo, uz kokig minimalig kaing reikty
parduoti pagamintg elektros energija (pagal pateiktg pavyzdj 5.6 pav. LCOE yra 0,125 USD/kWh),
kad buty galima padengti visas projekto investicijas.
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5.6 pav. Supaprastintas LCOE metodo principas [41]

Vertinant finansavimo priemoniy daromg jtakg gamybos kastams reikty naudoti daugiau kintamyjy
LCOE skaic¢iavimo procese. ISpléstiniai LCOE skaiciavimai atliekama pagal (5.3.5) formule:

r L +M,+F,- PTC,-ITC,-ATL, RV
~ (1+i)' (1+i)'
37 C,-8760 -LF - (I - DR)'

=0 (1+i)!

LCOE =

(5.3.5)

¢ia PTCq — subsidija elektros energijos gamybai (EUR); ITC; — investicijy subsidija (EUR); ATL: —
apyvartiniy tarSos leidimy pajamos/islaidos (EUR); RV — likvidaciné¢ vert¢ (EUR); DR -
amortizacijos norma (%).

LCOE skai¢iavimo metodika bus naudojama AEI technologijy projekty skai¢iavimams todél ATL
rodiklis formuléje bus nevertinamas (tarSos leidimai perkami iSkastinj kurg naudojantiems
energetiniams objektams). Atlickamuose skai¢iavimuose diskonto norma bus priimama remiantis
Valstybines energetikos reguliavimo tarnybos (VERT) taikomomis WACC vertémis. O skai¢iavimo
formulé sudaroma atsiZvelgiant j vertinamus rodiklius (vertinami rodikliai apraSomi 6 skyriuje).

Pagal IRENA pateikiamas ataskaitas galima matyti LCOE kitimo tendencijas. Zemiau
pateikiamuose grafikuose (5.7 pav., 5.8 pav., 5.9 pav.) rodoma LCOE Kkitimo tendencija
fotovoltinéms saulés elektrinéms, sausumos ir juros véjo elektrinéms. Kiekvienai technologijai
pateikiami du grafikai, i§ LCOE ir aukciony duomeny baziy, su vidutinémis reik§mémis. Aukciony
duomeny bazés grafikas sudarytas i§ vidutiniy pasaulio mastu paplitusiy verciy ir grafiskai
vaizduojamos su LCOE.
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5.8 pav. LCOE rodiklio kitimas VE (sausumos parkai) projektams pasaulio mastu
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5.9 pav. LCOE rodiklio kitimas VE (juriniai parkai) projektams pasaulio mastu
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GrafiSkai pateikiami duomenys rodo, kad iki 2020 m. SE ir VE pagaminta elektros energija buvo
brangesné, 0 didziausias kainos svyravimas matomas tik juriniy parky LCOE rodiklio kitimo
grafike. Remiantis aukciony duomeny baz¢ 2019 m. sausumos VE parky LCOE vidurkis buvo
0,046 USD/KWh (prognozuojamas 2020 m. 0,044 USD/kWh), juriniy VE parky — 0,172 USD/KWh
(prognozuojamas 2020 m. 0,151 USD/kWh), SE parky — 0,051 USD/KWh (prognozuojamas 2020
m. 0,047 USD/KWh).

Technologijuy apsimokymo kreivés

Technologijy apsimokymo kreivés (angl. learning curves) — tai kreivés, kurios apibiidina santykj
tarp visy iSlaidy susijusiy su taikoma technologija ir auganc¢iomis gamybos apimtimis. 5.10 pav.
vaizduojama tiesioginé LCOE koreliacija su apsimokymo kreivémis ir abiejy dedamyjy skaic¢iavimo
metodika.

Bendros investicijos
(USD)

Eksploatacineés islaidos -~

L LCOE
USD/kWh

Galios faktorius |-~ Apsimokymo

Kreives (%)

Instaliuota galia

Jdiegtos galios
— pasikeitimas

VE (SE) parkai
(n 3aliy kiekis)

5.10 pav. Apsimokymo kreiviy gavimo metodas paremtas LCOE vertinimu [45]

Priklausomybé rodanti technologijy apsimokyma gaunama jvertinant LCOE ir jdiegtos galios
pokyc¢ius. Idiegtos galios pokyc¢iai priklauso nuo VE (arba SE) parky kiekio ir vertinamy Saliy
skaiciaus. Apsimokymo kreivés rodo instaliuotos galios daromg jtakg minimaliai elektros energijos
kainai, uz kurig ji parduodama rinkoje, siekiant projekto investicijy atsipirkimo.

LCOE skaiciavimo platforma

Tarptautiné Dany energetikos agentiira sukiiré suvienodinty energijos sagnaudy LCOE skai¢iuokle,
kuria naudojantis galima jvertinti vidutinius svertinius kaStus pasiriktai technologijai. Skai¢iavimo
platforma leidzia (Saliy Vyriausybéms ar kitoms institucijoms) lengvai palyginti ir pasirinkti
tinkamiausias technologijas, kuriant arba analizuojant nacionalines energetikos strategijas.

SkaiCiuokle leidZia jvertinti ir palyginti socialines ir ekonomines elektros energijos gamybos
sgnaudas, naudojant lokalizuotus duomenis ir jverCius. Informacija pateikiama skaiciuokléje
pagrista ir pripazinta tarptautiniu mastu, kuri leidzia lyginti tokias energijos gamybos technologijas:
branduoling, iSkastinio kuro, atsinaujinanciy iStekliy. Atliekant skaiiavimus ar analizes Excel
pagrindu paremto modelio skaic¢iuokléje galima pasirinkti reikiamus duomenis i$ esanciy duomeny
bazéje arba suvesti juos rankiniu biidu.
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6. Alternatyviyjy finansavimo priemoniy jtaka elektros energijos gamybos svertiniams
kastams

Nacionaliné energetinés nepriklausomybés strategija numato ambicingus tikslus atsinaujinanéiyjy
energijos istekliy plétroje. Lyginant su Salies bendruoju galutiniu energijos suvartojimu, padidinti i§
AEI technologijy gaunama elektros energijos kiekj: 30 proc. iki 2020 m., 45 proc. iki 2030 m., 80
proc. iki 2050 m. Uzsibrézti tikslai jgyvendinami skatinant AEI plétra elektros, Silumos ir
transporto sektoriuose.

Atsizvelgiant | AB Litgrid pateikiamus 2019 m. elektros gamybos ir vartojimo balanso duomenis,
galima teigti, kad Lietuva nepasieké iSsikelto tikslo — iki 2020 m. 30 proc. gauti i§ AEI
technologijy. Galutinis elektros energijos suvartojimas 2019 m. Lietuvoje buvo 11,145 TWh, i$
kuriy 2,914 TWh AEI pagaminta elektros energija, sudaranti 26,14 proc. nuo galutinio elektros
energijos suvartojimo [49].

Esant potencialui didinti AEI technologijy pagamintos elektros energijos kiekj galima orientuotis |
SE ir VE plétra Lietuvoje. Sio tyrimo objektais pasirinktos daugiausiai potencialo Lietuvoje
turincios AEI technologijos. 6.1 lenteléje pateikiama informacija apie analizuojamy elektriniy
galias.

6.1 lentelé. Analizuojamy SE ir VE tipai ir galios

Saulés elektrinés Véjo elektrinés
11 kW (integruota j pastata) 4 MW (sausumos)
2,2 MW (neintegruota j pastata) 100 MW (juring)

Bus analizuojamos keturios alternatyviosios finansavimo priemonés. Pagal literatiiros analizés
dalyje pateikta informacijg, priemonés ir nuosavo / skolinto kapitalo dedamosios pateiktos 6.2
lenteléje.

6.2 lentelé. Analizei naudojami finansavimo budai

Finansavimo priemonés (skolintas kapitalas) | Nuosavo/skolinto kapitalo dedamosios

Lengvatiné paskola (JESSICA fondas)

Nuosavas kapitalas — 40 %

Iprastiné banko paskola Skolintas kapitalas — 60 %

Rizikos kapitalas (JEREMIE fondas)

Nuosavas kapitalas — 40 %, Skolintas kapitalas — 60 %
(neintegruota j pastatg SE , sausumos ir juriné VE)
Nuosavas kapitalas — 50 % Skolintas kapitalas — 50 %
(integruota i pastata SE)

Investicijy subsidija (APVA)

Kiekvieno tyrimo objekto apskai¢iuotas LCOE bus palyginamas su S$iuo metu Lietuvoje
galiojanciais elektros energijos supirkimo tarifais (2019 I pusmecio). 6.3 lentel¢je pateikiami tarifai
elektros energijos gamintojams, kurie naudoja atsinaujinancius energijos iSteklius (pateikiami tik tie
tarifai, kurie bus naudojami tyrimo metu).
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6.3 lentelé. Fiksuoti tarifai, elektros energijos gamintojams [48]

PAVADINIMAS 2018 m. | pusmetis 2018 m. 11 pusmetis 2019 m. | pusmetis
A 2017-11-30 2018-05-31 2018-11-30
FAAILE nutarimu Nr. O3E-558 nutarimu Nr. O3E-171 nutarimu Nr. O3E-420

Véjo energija | Eur/kWh (be PVM)

IG > 350 Maksimalus tarifas | 0,041 | 0,041 | 0,041
Neintegruotos j pastatus saulés jégainés | Eur/kWh (be PVM)
IG > 350 Maksimalus tarifas | 0,122 | 0,122 | 0,122
Integruotos j pastatus saulés jégainés | Eur/kWh (be PVM)
10 < ]G < 100 Maksimalus tarifas | 0,152 | 0,152 | 0,152

¢ia |G — jrengtoji galia, kW.

Gautos LCOE reikSmés taip pat lyginamos su vidutine elektros energijos rinkos Kkaina.
Lyginamojoje analizéje naudojami Nord Pool duomenys kintg kiekvieng valanda, 6.1 pav. grafikas
rodo Lietuvos ir vieno i§ Norvegijos regiono elektros energijos kainos rinkoje kitima. Skandinavijos
regionuose rinkos kainos svyravimai minimalis, o Lietuvoje svyravimai pastebimi nuolatos.

geétadienis: Kovo2ld,

2020m.
@ Oslas: 7,56 o

LT:193

TN

ﬂﬁ_ﬂﬁ——fxw_m. L

02-03 02-10 02-17 02-24 03-02 03-09 03-16 03-22
6.1 pav. Elektros energijos kainos rinkoje svyravimai [50]

Atsizvelgiant ] kiekvienos dienos svyravimy daznumg gautos LCOE reikSmés lyginamos Su
vidutine metine elektros energijos kaina rinkoje. 6.2 pav. vaizduojamas paskutiniy keturiy mety
rinkos kainos Kitimo grafikas. Priimama vertinti paskutiniy mety (2019 m.) kaing — 46,12
EUR/MW.

55 50
50 46,12

45
40 36,54
35

30
2016 2017 2018 2019

EUR/MWh

35,13

6.2 pav. Vidutinés metinés elektros energijos rinkos kainos kitimas

Pritmama, kad LCOE skaiCiuojamoji analiz¢ visoms finansavimo priemonéms, apims
atsinaujinanciy energijos technologijy gyvavimo cikla.
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Investicijy grazos norma (diskonto norma)

Remiantis VERT 2019 m. geguzés 20 d. Nr. O3E-139 Nutarimu ,,Dél didZiausiosios elektros
energijos, pagamintos i$ atsinaujinanciy istekliy, kainos nustatymo metodikos patvirtinimo* [53]
galima teigti, kad komisija nustato diskonto norma kaip viduting sverting kapitalo kaing (WACC),
vadovaudamasi investicijy grazos normos nustatymo metodika, patvirtinta Komisijos 2015 m.
rugs¢jo 22 d. nutarimu Nr. O03-510 ,,Dé¢l Investicijy grazos normos nustatymo metodikos
patvirtinimo® [54]. 6.4 lenteléje pateikiami VERT priimti duomenys WACC skai¢iavimui 2019 —
2023 m.

6.4 lentelé. Duomenys WACC skaic¢iavimui 2019 — 2023 m. [51]

Zyméjimas formuléje Rodiklis Skaitiné verté
Duomenys naudojami nuosavo kapitalo dalies skai¢iavimui
m Lietuvoje taikomas pelno mokes¢io tarifas 0,15
Ry Nerizikingy investicijy grazos norma, % 3,32
Renp Nuosavybés rizikos premija, % 4,43
B Santykinis rizikos matmuo 0,73
We Nuosavo kapitalo dalis 0,4 (arba 0,5)

Pagal lenteléje pateikiamus duomenis ir kiekvienos finansavimo priemonés paliikany normg
suskai¢iuojamas WACC, o rezultatai pateikiami prie kiekvienos tyrime analizuojamos elektrinés
duomeny. Skai¢iavimai atlickami taikant 5.2.1 ir 5.2.2 formules.

6.1. Alternatyviyjy finansavimo priemoniy taikymas sausumos véjo elektrinei

Priimta vertinti 4 MW galios sausumos VE. Atsizvelgiant | VERT 2019 m. geguzés 28 d. pateikta
pazymag ,,Dél didZiausios elektros energijos, pagamintos i§ atsinaujinanciy iStekliy, kainos
patvirtinimo® [52] galima priimti su kastais susijusius rodiklius, kurie reikalingi LCOE skai¢iavimo
procese. Pazymoje pateikiama analizé leidzia priimti, kad Vokietijos meteorologinés salygos labai
panasios ] Lietuvos, véjo greicio atzvilgiu. Todél investuotino kapitalo poreikis analizuojamas pagal
Vokietijos rinkos pateiktus duomenis.

6.5 lenteléje pateikiama informacija apie LCOE skaic¢iavimui naudojamus ekonominius rodiklius ir
priimtas jy vertes, lentelés apacioje pateikiami atitinkamy parametry parinkimo paaiSkinimai.

6.5 lentelé. 4 MW sausumos VE skaic¢iavimuose vertinami rodikliai

Vertinamas rodiklis \ parametras Skaitiné verté
Investuotino kapitalo poreikis, EUR/KW 1230
Eksploatacinis laikotarpis, m 25

Kintami kastai, EUR/MWh 0,29

Pastovus kastai, EUR/KW 12,30
Prijungimo prie tinklo kastai, EUR/MW 34 251,87
Likvidaciné verté, EUR/KW 123
Sanfcykini; meti.nis elgktros energiqu kiekis, MWh/MW 2511492
(atsizvelgiama j naudingumo koeficienta 28,67 proc.) '
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Prijungimo prie tinklo kastai nustatomi pagal perdavimo tinklo (PT) ir skirstomojo tinklo (ST)
operatoriy pateiktus, paskutiniy pra¢jusiy trejy mety duomenis. Komisija nustato laukiama meting
elektrinés veiklos sgnaudy apimtj kaip procenting iSraiska, kuri neturi virSyti 2,5 proc. ribos (SE,
VE ir hidroenergijai). VE skai¢iavimuose priimta, kad pastoviis metiniai kastai sudarys 1 proc. nuo
investuotino kapitalo dydzio. Likvidaciné verté, remiantis Lietuvoje galiojanciais jstatymai, negali
vir$yti 10 proc. ribos huo bendro investuotino kapitalo. Priimta vertinti maksimalig leisting 10 proc.
ribg likvidacinei vertei skaiciuoti.

VE naudingumo koeficientas priimtas pagal VERT pazymoje [52] pateiktus analizés duomenis. Tai
paskutiniy trijy mety naudingumo koeficienty vidurkis, kuriy vertinime atsizvelgiama j bendra
instaliuotg galia (MW) ir pagamintg elektros energijos kiekj (MWh). Pazymoje buvo vertinamas
2016-2018 m. laikotarpis, atlickant Sio tyrimo analize yra vertinamas 2017-2019 m. laikotarpis,
todél pagal pazymos gaires perskai¢iuojamas vidutinis naudingumo koeficientas (informacija
pateikiama 6.6 lenteléje).

6.6 lentelé. Sausumos VE 2017 — 2019 m. naudingumo koeficientai ir jy vidurkis [49, 52]

Metai Instaliuota galia, MW E;%(a;?i'\r}lmv\?helektros e Naudingumo koeficientas, %
2017 512,95 1350 355,72 30,05
2018 519,95 1133 689,35 24,94
2019 534 1453 000 31,06
Vidurkis: 28,67

Lengvatiné paskola (JESSICA fondas)

Sausumos VE projekto jgyvendinimui taikant JESSICA fondo parama, gautas WACC siekia 4,414
proc. (skai¢iavimai atlikti pagal 6.2 ir 6.4 lentelése pateiktus duomenis). Lengvatiné paskola
teikiama 20 mety su 3 proc. metine paliikany norma. [vertintus tyrime numatytus rodiklius gauti
LCOE duomenys pateikiami 6.3 pav. grafike.
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Investicijos ir prijungimo kastai EUR/MWh B Kintami kaStai EUR/MWh
Pastovis kastai EUR/MWh

6.3 pav. LCOE dedamosios taikant JESSICA fondo paramg (sausumos VE)
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6.7 lentel¢je pateikiamos gautos ekonominiy rodikliy vertés atsizvelgiant j Lietuvoje priimtg 2019
m. [ pusmecio elektros energijos supirkimo tarifa.

6.7 lentelé. Sausumos VE ekonominiy rodikliy skaitinés vertés (JESSICA fondo parama)

Elektros energijos pardavimo tarifas NPV, EUR IRR, % IAtS|p|rk!mo
aikotarpis, m

Elektros energija superkama LT N

uz 41 Eur/MWh 485 580,96 5,29 30,82

Vidiné pelno norma yra didesné nei suskai¢iuota WACC reikSme, IRR > 4,414 proc. NPV
teigiamas, o svertiniai elektros energijos gamybos kastai — 37,77 EUR/MWh.

Iprastiné banko paskola

Sausumos VE projekto igyvendinimui taikant jprasting banko paskola, gautas WACC siekia 5,914
proc. (skai¢iavimai atlikti pagal 6.2 ir 6.4 lentelése pateiktus duomenis). Banko paskola teikiama 10
mety su 5,5 proc. metine palikany norma. [vertintus tyrime numatytus rodiklius gauti LCOE
duomenys pateikiami 6.4 pav. grafike.
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Iprastiné banko paskola

Investicijos ir prijungimo kastai EUR/MWh B Kintami kastai EUR/MWh
Pastoviis kastai EUR/MWh

6.4 pav. LCOE dedamosios taikant jprasting banko paskolg (sausumos VE)

6.8 lentel¢je pateikiamos gautos ekonominiy rodikliy vertés atsizvelgiant | Lietuvoje priimtg 2019
m. [ pusmecio elektros energijos supirkimo tarifa.

6.8 lentelé. Sausumos VE ekonominiy rodikliy skaitinés vertés (jprastiné banko paskola)

Elektros energijos pardavimo tarifas NPV, EUR IRR, % Atsipirkimo
laikotarpis, m

Elektros energija superkama LT N

uz 41 Eur/MWh -309 645,29 5,29 30,82

Vidiné pelno norma yra mazesné nei suskai¢iuota WACC reikSmé, IRR < 5,914 proc. NPV
neigiamas, o Svertiniai elektros energijos gamybos kastai — 43,39 EUR/MWh.
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Rizikos kapitalo fondas (JEREMIE fondas)

Sausumos VE projekto jgyvendinimui taikant rizikos kapitalo fondo paramg, gautas WACC siekia
11,614 proc. (skaic¢iavimai atlikti pagal 6.2 ir 6.4 lentelése pateiktus duomenis). Rizikos kapitalo
parama teikiama 8 metams su 15 proc. metine palikany norma. [vertintus tyrime numatytus
rodiklius gauti LCOE duomenys pateikiami 6.5 pav. grafike.
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LCOE, EUR/MWh
w
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Rizikos kapitalo fondas

Investicijos ir prijungimo kastai EUR/MWh B Kintami kastai EUR/MWh
Pastoviis kaStai EUR/MWh

6.5 pav. LCOE dedamosios taikant rizikos kapitalo fondo paramg (sausumos VE)

6.9 lentel¢je pateikiamos gautos ekonominiy rodikliy vertés atsizvelgiant | Lietuvoje priimtg 2019
m. [ pusmecio elektros energijos supirkimo tarifa.

6.9 lentelé. Sausumos VE ekonominiy rodikliy skaitinés vertés (rizikos kapitalo fondo parama)

Elektros energijos pardavimo tarifas NPV, EUR IRR, % Atsipirkimo
laikotarpis, m

Elektros energija superkama LT ]

uz 41 Eu/MWh -2129 562,37 5,29 30,82

Vidiné pelno norma yra mazesné nei suskai¢iuota WACC reik§me¢, IRR < 11,614 proc. NPV
neigiamas, o svertiniai elektros energijos gamybos kasStai — 67,31 EUR/MWHh. Atsizvelgiant j
ekonominiy rodikliy vertes, galima teigti, kad parama i$ rizikos kapitalo fondo, kurios dydis sudaro
60 proc. viso investuotino kapitalo, neleidzia sumazinti elektros energijos gamybos kasty.

Investicijy subsidija (APVA parama)

Sausumos VE projekto jgyvendinimui naudojant APVA teikiamg subsidija, gautas WACC siekia
4,414 proc. (skaiCiavimai atlikti pagal 6.2 ir 6.4 lentelése pateiktus duomenis). APVA teikiama
maksimali subsidijos verté siekia 200 000 EUR, o pagal tvarkos apraSa tokio dydzio parama negali
virS§yti 70 proc. viso reikalingo kapitalo projekto jgyvendinimui. Kadangi Sio projekto
jgyvendinimui numatomy investicijy dydis 5057 007,48 EUR, priimama, kad APVA teiks
maksimalaus dydzio subsidija. Metin¢ paliilkany norma 3 proc. Ivertintus tyrime numatytus
rodiklius, gauti LCOE duomenys pateikiami 6.6 pav. grafike.
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6.10 lentel¢je pateikiamos gautos ekonominiy rodikliy vertés atsizvelgiant j Lietuvoje priimtg 2019
m. I pusmecio elektros energijos supirkimo tarifa.

6.10 lentelé. Sausumos VE ekonominiy rodikliy skaitinés vertés (APVA subsidija)

Elektros energijos pardavimo tarifas NPV, EUR IRR, % Atsipirkimo
laikotarpis, m

Elektros energija superkama LT ~

uz 41 Eur/MWh 685 580,95 5,68 28,33

Vidiné pelno norma yra didesné nei suskai¢iuota WACC reikSme, IRR > 4,414 proc. NPV
teigiamas, o svertiniai elektros energijos gamybos kastai — 36,44 EUR/MWh.

Rezultaty apibendrinimas

Remiantis gautais skai¢iavimy rezultatais nenaudingiausia finansavimo priemoné — rizikos kapitalo
fondas. Siy fondy palikany norma yra auksta, o priimtas skolinto ir nuosavo kapitalo santykj 60/40
proc. neleidzia sumazinti elektros energijos gamybos kaSty. Pasirinkus tokio tipo finansavimo
priemone | 60 proc. skolinto kapitalo dalj bty tikslinga jtraukti kita finansavimo priemone, kuri
kuris padéty sumazinti kastus ir turéty mazesne paliikany norma.

Iprastinés banko paskolos, vertinant tyrime priimta palilkany normos dydj, nepadéty sumaZinti
elektros energijos gamybos kasty Lietuvoje. Atsizvelgiant j 2019 m. viduting elektros energijos
kaing rinkoje (46,12 EUR), galima teigti, kad Sios paramos konkurencingumas prie esamy salygy
biity didesnis nei Lietuvoje.

6.7 pav. pateikiamos gautos LCOE vertés visoms analizuotoms alternatyviosioms finansavimo
priemonéms.
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6.7 pav. LCOE vertés keturiems analizuojamiems finansavimo atvejams (sausumos VE)

Naudojantis JESSICA fondo parama arba APVA subsidija gaunamas teigiamas NPV, o IRR yra
didesnis uz WACC. Visi ekonominiai rodikliai rodo, kad abi finansavimo priemonés padéty
sumazinti elektros energijos gamybos kasStus. Gautos LCOE reikSmés yra mazesnés ne tik uz
Lietuvoje galiojantj supirkimo tarifa, be ir uz 2019 m. viduting elektros energijos kaing rinkoje. 6.11
lentel¢je pateikiamas abiejy finansavimo priemoniy palyginimas, pagal gautas ekonominiy rodikliy

vertes

6.11 lentelé. Sausumos VE ekonominiy rodikliy palyginimas

NPV, EUR IRR, % IRR, % NPV, EUR
Elektros energijos pardavimo tarifas
APVA subsidija JESSICA fondas
1455 103,85 7,04 Elektros energijos rinkos kaina 46,12 Eur/MWh 6,61 1255 103,85
685 580,95 5,68 Lietuvos supirkimo tarifas 41 Eur/MWh 5,29 485 580,96

APVA teikiamos subsidijos atveju gautos didesnés NPV ir IRR vertés, 0 LCOE mazesnis. Prie
esamy tyrimo salygy Sio tipo parama leisty maksimaliai sumazinti elektros energijos gamybos
kastus 2,2 MW sausumos VE projekto jgyvendinimo procese.
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6.2. Alternatyviyjy finansavimo priemoniy taikymas jiirinei véjo elektrinei

Remiantis atliktais tyrimais ir studijomis Lietuva turi potencialg juriniy VE plétrai. Klaipédos
universiteto mokslininky atlikto tyrimo metu buvo nustatyta, kad Baltijos jiiros teritorijoje Lietuva
galéty iSnaudoti mazdaug 3,35 GW galig VE jrengimui. Energetikos ministerija pateikia duomenis,
kad tyrimai plétojami toliau siekiant iSsiaiskinti reikalingus kastus VE jrengimui, o pirmasis
aukcionas jurinéms VE galéty jvykti 2020-2023 m. laikotarpyje. Atliekant plétros tyrimus svarbu
atsizvelgti ne tik i jau sukurtas studijas, kuriy metu buvo nustatyta maksimaliai galima jrengti VE
galia, bet ir | technologijy apsimokymo kreives, kurios gali praplésti nustatytos maksimalios
galimos galios ribas.

Remiantis pasaulinio véjo atlaso duomenis Baltijos juroje véjo greitis prie Lietuvos kranto ir rytinio
Danijos kranto yra labai panasus, todél tyrime priimta vertinti Danijos jurinés VE duomenis, kurie
leis preliminariai palyginti galimas alternatyvias finansavimo priemones diegiat Sio tipo AEI
technologijg Lietuvoje. Tarptautiné Dany energetikos agentira sukiré suvienodinty energijos
sgnaudy LCOE skaiciavimo platforma, kurioje pateikiama informacija apie jvairaus tipo ir galios
AEI technologijas. Naudojantis skai¢iavimo platformos duomeny baze parenkami atitinkami
rodikliai, kurie pateikiami 6.12 lenteléje.

6.12 lentelé. 100 MW jurinés VE skaiciavimuose vertinami rodikliai

Vertinamas rodiklis \ parametras Skaitiné verté

Investuotino kapitalo poreikis, EUR/KW 1750
Eksploatacinis laikotarpis, m 25
Kintami kastai, EUR/MWh 3
Pastovis kastai, EUR/KW 40
Prijungimo prie tinklo kastai, EUR/MW 200 000
Likvidaciné verté, EUR/KW 175
Santykinis metinis elektros energijos kiekis, MWh/MW 4500
Elektros energijos superkamo tarifas Lietuvoje, EUR/MWh 41

Vidutiné 2019 m. elektros energijos rinkos kaina, EUR/MWh 46,12

Atsizvelgiant | tai, kad Lietuvoje vis dar atliekamos studijos, kurios jvertinty kaStus reikalingus
prijungti jurines VE prie tinko, priimama optimistiné Danijos prijungimo kaSty verté. DidZiausia
prijungimo prie tinklo kasty dalj Lietuvoje reiks investuoti jrengiant pirmas VE Baltijos jiiros
pakranteje, todel priimama, kad véliau kasty dydis bus daug mazesnis. 6.13 lentel¢je pateikiamos
vertinamy finansavimo priemoniy WACC reikSmés.

6.13 lentelé. Priimtos WACC reikSmés vertinant juring VE

Lengvatiné paskola Iprastiné banko Rizikos kapitalas -~

(JESSICA fondas) paskola (JEREMIE fondas) AP Ulag Rl
WACC, % 4,414 5,914 11,614 4414
Paliikany norma, % 3,00 5,50 15,00 3,00

Ivertinus visus rodiklius 6.8 pav. pateikiamas apibendrinamasis grafikas finansavimo priemonéms.
Pagal gautus rezultatus galima teigti, kad LCOE kitimo tendencija tokia pati kaip ir sausumos VE
skaiCiavimy atveju. Skirtumas tarp APVA subsidijos ir JESSICA fondo lengvatinés paskolos yra
minimalus. Galima teigti, kad didelio intensyvumo investicijy reikalaujantiems projektams
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maksimali 200 000 EUR APVA teikiama subsidija neturi tokios didelés reik§més kasty mazinime
kaip santykinai mazesniy investicijy projektams.
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6.8 pav. LCOE vertés analizuojamiems finansavimo atvejams (juriné VE)

Atsizvelgiant | grafike esanfias LCOE vertes 6.14 lentel¢je pateikiama informacija apie VE
irengimui reikalingy kasSty dedamagsias kiekvienu atveju. Lenteléje pateiktos skaitinés vertés
jvertintos atsizvelgiant j kiekvienos finansavimo priemonés diskonto norma.

6.14 lentelé. 100 MW jurinés VE kasty dedamosios

Lengvatiné paskola | Iprastiné Rizikos kapitalas A
(JESSICA fondas) | banko paskola | (JEREMIE fondas) AP EEIE
Investicijos ir prijungimo
kastai, EUR/MWh 28,12 32,94 53,50 28,09
Pastoviis kastai, EUR/MWh 3,00
Kintami kastai, EUR/MWh 8,889
LCOE, EUR/MWh 40,01 44,83 65,39 39,98

6.15 lenteléje pateikiama informacija su gautomis ekonominiy rodikliy skaitinémis vertémis
Kiekvienai i§ finansavimo priemoniy atsizvelgiant ar pagaminta elektros energija parduodama uz
Lietuvoje galiojant] elektros energijos supirkimo tarifa, ar 2019 m. viduting rinkos kaina.

6.15 lentelé. 100 MW jurinés VE ekonominiy rodikliy skaitinés vertes

QESSICA tondas) | packola | (EREMIE fondas) | APVA subsiia
Elektros energijos superkamo tarifas Lietuvoje 41 EUR/MWh
NPV, EUR 6 681 896,77 ‘ -22 232 079,26 ‘ -88 429 654,09 6881 896,77
IRR, % 4,73 4,74
Atsipirkimo laikotarpis, m ~35,10 ~35,01
Vidutiné 2019 m. elektros energijos rinkos kaina 46,12 EUR/MWh
NPV, EUR 41151 974,93 7 462 999,53 -69 863 139,09 41 351 974,93
IRR, % 6,30 6,31
Atsipirkimo laikotarpis, m ~25,36 ~25,31
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Remiantis gautais skai¢iavimy rezultatais nenaudingiausias finansavimo budas — rizikos kapitalo
fondas (JEREMIE fondas). Labiausiai jurinés VE projekto elektros energijos kaStus sumazinty
lengvatiné paskola i§ JESSICA fondo arba APVA subsidija, abiejy finansavimo priemoniy
ekonominiy rodikliy vertés panasios.

6.3. Alternatyviyjy finansavimo priemoniy taikymas j pastatg neintegruotai saulés elektrinei

Priimta vertinti 2,2 MW galios neintegruotg j pastatg SE. Atsizvelgiant ] VERT 2019 m. geguzés 28
d. pateikta pazyma ,,Dé¢l didziausios elektros energijos, pagamintos i§ atsinaujinanciy istekliy,
kainos patvirtinimo* [52] priimami su kastais susij¢ rodikliai, kurie reikalingi LCOE skai¢iavimo
procese. Duomenis apie investicijy kiekj, kurios reikalingos 1 kW instaliuotos galios jrengti, pateiké
ir apibendrino Lietuvos saulés energetikos asociacija (LSEA).

6.16 lenteléje pateikiama informacija apie LCOE skai¢iavimui naudojamus ekonominius rodiklius
ir priimtas jy vertes, lentelés apacioje pateikiama atitinkamy parametry parinkimo paaiskinimai.

6.16 lentelé. 2,2 MW SE skai¢iavimuose vertinami rodikliai

Vertinamas rodiklis \ parametras Skaitiné verté
Investuotino kapitalo poreikis, EUR/KW 800
Eksploatacinis laikotarpis, m 25

Pastovis kastai, EUR/KW 20

Prijungimo prie tinklo kastai, EUR/MW 2 096,20
Likvidaciné verté, EUR/KW 80

SanFykinis meti.nis elgktros energijo; kiekis, MWh/MW 938196
(atsizvelgiama | naudingumo koeficientg 10,71 proc.) '

Prijungimo prie tinklo kastai nustatomi pagal perdavimo tinklo (PT) ir skirstomojo tinklo (ST)
operatoriy pateiktus paskutiniy praéjusiy trejy mety duomenis. Komisija nustato laukiamg metine
elektrinés veiklos sgnaudy apimtj kaip procenting iSraiska, kuri neturi virSyti 2,5 proc. ribos (SE,
VE ir hidroenergijai). SE skai¢iavimuose priimta, kad pastoviis metiniai kaStai sudarys 2,5 proc.
nuo investuotino kapitalo dydzio. Likvidaciné verté, remiantis Lietuvoje galiojanciais jstatymai,
negali virSyti 10 proc. ribos nuo bendro investuotino kapitalo. Priimta vertinti maksimalig leisting
10 proc. ribg likvidacinei vertei skaiciuoti.

SE naudingumo koeficientas priimtas pagal VERT pazymoje [52] pateiktus analizés duomenis. Tai
paskutiniy trijy mety naudingumo koeficienty vidurkis, kurio vertinime atsizvelgiama ] bendra
instaliuota galia (MW) ir pagamintg elektros energijos kiekj (MWh). PaZymoje buvo vertinamas
20162018 mety laikotarpis, atlieckant Sio tyrimo analize yra vertinamas 2017-2019 mety
laikotarpis, todél pagal pazymos gaires perskai¢iuojamas vidutinis naudingumo koeficientas (6.17
lentelé).

6.17 lentelé. SE 2017 — 2019 m. naudingumo koeficientai ir jy vidurkis [49, 52]

Metai Instaliuota galia, MW i;?(ai\:jil\r}ltxhelektros energijos cl:/loaudingumo koeficientas,
2017 70,21 65 521,19 10,65
2018 71,62 76 329,78 12,16
2019 103 84 000 9,31
Vidurkis: 10,71
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Lengvatiné paskola (JESSICA fondas)

SE projekto jgyvendinimui taikant JESSICA fondo paramg, gautas WACC siekia 4,414 proc.
(skaic¢iavimai atlikti pagal 6.2 ir 6.4 lentelése pateiktus duomenis). Lengvatiné paskola teikiama 20
mety su 3 proc. metine palikany norma. Jvertintus tyrime numatytus rodiklius gauti LCOE
duomenys pateikiami 6.9 pav. grafike.
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JESSICA fondas

® [nvesticijos ir prijungimo kastai EUR/MWh ® Pastoviis kastai EUR/MWh

6.9 pav. LCOE dedamosios taikant JESSICA fondo parama (2,2 MW SE)

6.18 lentel¢je pateikiamos gautos ekonominiy rodikliy vertés atsizvelgiant i Lietuvoje priimta 2019
m. [ pusmecio elektros energijos supirkimo tarifg.

6.18 lentelé. 2,2 MW SE ekonominiy rodikliy skaitinés vertés (JESSICA fondo parama)

Elektros energijos pardavimo tarifas NPV, EUR IRR, % At5|p|rk!mo
laikotarpis, m

Elektros energija superkama LT _

w122 Eur/MWh 1401711,89 10,98 13,21

Parduodat pagamintg elektros energija uZ Lietuvoje galiojant] supirkimo tarifa gauta vidiné pelno
norma didesné nei apskai¢iuota WACC reiksmé, IRR > 4,414 proc. NPV teigiamas, o svertiniai
elektros energijos gamybos kastai — 76,61 EUR/MWh.

Iprastiné banko paskola

SE projekto jgyvendinimui taikant jprasting banko paskola, gautas WACC siekia 5,914 proc.
(skai¢iavimai atlikti pagal 6.2 ir 6.4 lentelése pateiktus duomenis). Banko paskola teikiama 10 mety
su 5,5 proc. metine paliikany norma. [vertintus tyrime numatytus rodiklius gauti LCOE duomenys
pateikiami 6.10 pav. grafike.
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6.10 pav. LCOE dedamosios taikant jprasting banko paskola (2,2 MW SE)

6.19 lentel¢je pateikiamos gautos ekonominiy rodikliy vertés atsizvelgiant j Lietuvoje priimtg 2019
m. I pusmecio elektros energijos supirkimo tarifa.

6.19 lentelé. 2,2 MW SE ekonominiy rodikliy skaitinés vertés (jprastiné banko paskola)

Elektros energijos pardavimo tarifas NPV, EUR IRR, % At8|p|rk!mo
laikotarpis, m

Elektros energija superkama LT ~

w 122 Eur/MWh 953 280,19 10,98 13,21

Parduodat pagamintg elektros energija uz Lietuvoje galiojantj supirkimo tarifag gauta vidiné pelno
norma didesné nei apskaic¢iuota WACC reik§mé, IRR > 5,914 proc. NPV teigiamas, o svertiniai
elektros energijos gamybos kastai — 86,17 EUR/MWh.

Rizikos kapitalo fondas (JEREMIE fondas)

SE projekto jgyvendinimui taikant rizikos kapitalo fondo parama, gautas WACC siekia 11,614
proc. (skaic¢iavimai atlikti pagal 6.2 ir 6.4 lentelése pateiktus duomenis). Rizikos kapitalo parama
teikiama 8 metams su 15 proc. metine paliikany norma. Jvertintus tyrime numatytus rodiklius, gauti
LCOE duomenys pateikiami 6.11 pav. grafike.
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6.11 pav. LCOE dedamosios taikant rizikos kapitalo fondo parama (2,2 MW SE)
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6.20 lentel¢je pateikiamos gautos ekonominiy rodikliy vertés atsizvelgiant j Lietuvoje priimtg 2019
m. [ pusmecio elektros energijos supirkimo tarifa.

6.20 lentelé. 2,2 MW SE ekonominiy rodikliy skaitinés vertés (rizikos kapitalo fondo parama)

Elektros energijos pardavimo tarifas NPV, EUR IRR, % At3|p|rk!mo
laikotarpis, m

Elektros energija superkama LT N

W 122 Eur/MWh -79 871,75 10,98 13,21

Parduodat pagamintg elektros energija uz Lietuvoje galiojantj supirkimo tarifa gauta vidiné pelno
norma mazesné nei apskaic¢iuota WACC reikSmé, IRR < 11,614 proc. NPV neigiamas, 0 svertiniai
elektros energijos gamybos kastai — 126,80 EUR/MWHh. Atsizvelgiant | ekonominiy rodikliy vertes,
galima teigti, kad parama i$ rizikos kapitalo fondo, kurios dydis sudaro 60 proc. viso investuotino
kapitalo, neleidzia sumazinti elektros energijos gamybos kasty.

Investiciju subsidija (APVA parama)

SE projekto jgyvendinimui naudojant APVA teikiama subsidijg, gautas WACC siekia 4,414 proc.
(skaiCiavimai atlikti pagal 6.2 ir 6.4 lentelése pateiktus duomenis). APVA teikiama maksimali
subsidijos verté siekia 200 000 EUR, o pagal tvarkos aprasa, tokio dydZio parama negali virSyti 70
proc. viso reikalingo kapitalo projekto jgyvendinimui. Kadangi Sio projekto jgyvendinimui
numatomy investicijy dydis 1 764 611,64 EUR, priimama, kad APVA teiks maksimalaus dydZio
subsidijg. Metiné paliilkany norma 3 proc. [vertintus tyrime numatytus rodiklius gauti LCOE
duomenys pateikiami 6.12 pav. grafike.
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6.12 pav. LCOE dedamosios naudojantis APV A subsidija (2,2 MW SE)

6.21 lentel¢je pateikiamos gautos ekonominiy rodikliy vertés atsizvelgiant i Lietuvoje priimtg 2019
m. | pusmecio elektros energijos supirkimo tarifa.

6.21 lentelé. 2,2 MW SE ekonominiy rodikliy skaitinés vertés (APVA subsidija)

. . . Atsipirkimo
0)
Elektros energijos pardavimo tarifas NPV, EUR IRR, % laikotarpis, m
Elektros energija superkama LT N
w122 Eur/MWh 1601711,89 12,67 11
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Parduodat pagamintg elektros energija uz Lietuvoje galiojant] supirkimo tarifg gauta vidiné pelno
norma didesné nei apskai¢iuota WACC reiksmé, IRR > 4,414 proc. NPV teigiamas, o svertiniai
elektros energijos gamybos kastai — 70,13 EUR/MWh.

Rezultaty apibendrinimas

Remiantis gautais skai¢iavimy rezultatais, kaip ir 4 MW VE analizés atveju, neintegruoty ] pastata
SE projekty finansavimas i$ rizikos kapitalo fondy neleidZia sumazinti elektros energijos gamybos
kasty. Pasirinkus tokio tipo finansavimo priemong i 60 proc. skolinto kapitalo dalj bity tikslinga
jtraukti kitg finansavimo priemong, kuri kuris padéty sumazinti kastus ir turéty mazesne¢ paltukany
norma.

6.13 pav. pateikiamos gautos LCOE vertés visoms analizuotoms alternatyviosioms finansavimo
priemonéms.
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6.13 pav. LCOE vertés keturiems analizuojamiems finansavimo atvejams (2,2 MW SE)

Atsizvelgiant | gauty ekonominiy rodikliy vertes (NPV ir IRR) SE projekty jgyvendinimui
tinkamiausia naudoti APVA teikiamg subsidijg arba JESSICA fondo teikiamg lengvating paskola,
taip sumazinant elektros energijos gamybos kaStus. Renkantis jprasting banko paskola reikty
atsizvelgti ] esamas paliikany normas ir bendrg Salies finansing situacija.

6.22 lentelé. 2,2 MW SE ekonominiy rodikliy skaitinés vertés parduodat elektros energijg rinkoje

oy | v maola | EREME o) | APVA sbsia
Elektros energijos rinkos kaina 46,12 Eur/MWh
NPV, EUR -941 455,82 -1 065 298,05 -1 341 965,16 -741 455,82
IRR, % -1,28 -1,28 -1,28 -0,49
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Ivertinus gautus skai¢iavimy rezultatus, galima teigti, kad SE pagaminta elektros energija néra
konkurencinga rinkoje, 0 6.22 lenteléje pateikiami neigiami ekonominiy rodikliy rezultatai tai
patvirtina. Atsizvelgiant | neiSnaudota SE plétros potencialg ir maza galimybe konkuruoti rinkoje
Sio tipo AEI technologijai labai svarbi vyriausybés parama.

6.4. Alternatyviyjy finansavimo priemoniy taikymas j pastata integruotai saulés elektrinei

Priimta vertinti 11 kW galios integruotg j pastatg SE. Integruota ir neintegruota j pastatg SE tyrimo
metu vertinama pagal analogiSkas gaires. Mazesnés galios SE reikalingos didesnio intensyvumo
investicijos nei didelés galios SE, atsizvelgiant ] tai atliktos korekcijos ekonominiy parametry
skaitinése vertése. 6.23 lentel¢je pateikiama informacija apie LCOE skai¢iavimui naudojamus
ekonominius rodiklius.

6.23 lentelé. 11 kW SE skai¢iavimuose vertinami rodikliai

Vertinamas rodiklis \ parametras Skaitiné verte
Investuotino kapitalo poreikis, EUR/KW 1250
Eksploatacinis laikotarpis, m 25

Pastovis kastai, EUR/KW 25

Prijungimo prie tinklo kastai, EUR/MW 2 096,20
Likvidaciné verté, EUR/KW 125
SanFykinis meti.nis elgktros energijo; kiekis, MWh/MW 938.196
(atsizvelgiama j naudingumo koeficienta 10,71 proc.) '

Integruotos | pastata SE skai¢iavimuose priimta, kad pastoviis metiniai kasStai sudarys 2 proc. nuo
investuotino kapitalo dydzio. Pagal VERT pazymoje [52] pateiktos analizés duomenis buvo
priimtas SE naudingumo koeficientas. Tyrimo metu vertinant integruota ir neintegruota j pastata
saulés elektring naudingumo koeficientas priimtas vienodas (Zr. 6.17 lenteléje).

Lengvatiné paskola (JESSICA fondas)

Integruotos j pastata SE projekto jgyvendinimui taikant JESSICA fondo parama, gautas WACC
siekia 4,414 proc. (skaiCiavimai atlikti pagal 6.2 ir 6.4 lentelése pateiktus duomenis). Lengvatine
paskola teikiama 20 mety su 3 proc. metine paliikany norma. Jvertintus tyrime numatytus rodiklius
gauti LCOE duomenys pateikiami 6.14 pav. grafike.
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6.14 pav. LCOE dedamosios taikant JESSICA fondo parama (11 kW SE)
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6.24 lentel¢je pateikiamos gautos ekonominiy rodikliy vertés atsizvelgiant j Lietuvoje priimtg 2019
m. | pusmecio elektros energijos supirkimo tarif3.

6.24 lentelé. 11 KW SE ekonominiy rodikliy skaitinés vertés (JESSICA fondo parama)

Elektros energijos pardavimo tarifas NPV, EUR IRR, % Atsipirkimo
laikotarpis, m

Elektros energija superkama LT N

uz 152 Eur/MWh 6028,73 8,18 18,65

Parduodat pagamintg elektros energija uz Lietuvoje galiojantj supirkimo tarifa gauta vidiné pelno
norma didesné nei apskai¢iuota WACC reikSmé, IRR > 4,414 proc. NPV teigiamas, o svertiniai
elektros energijos gamybos kastai — 112,96 EUR/MWh.

Iprastiné banko paskola

Integruotos i pastata SE projekto jgyvendinimui taikant jprasting banko paskolg, gautas WACC
siekia 5,914 proc. (skai¢iavimai atlikti pagal 6.2 ir 6.4 lentelése pateiktus duomenis). Banko paskola
teikiama 10 mety su 5,5 proc. metine palikany norma. Jvertintus tyrime numatytus rodiklius gauti
LCOE duomenys pateikiami 6.15 pav. grafike.
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6.15 pav. LCOE dedamosios taikant jprasting banko paskola (11 kW SE)

6.25 lentel¢je pateikiamos gautos ekonominiy rodikliy vertés atsizvelgiant j Lietuvoje priimtg 2019
m. | pusmecio elektros energijos supirkimo tarifa

6.25 lentelé. 11 kW SE ekonominiy rodikliy skaitinés vertés (jprastiné banko paskola)

Elektros energijos pardavimo tarifas NPV, EUR IRR, % Atsipirkimo
laikotarpis, m

Elektros energija superkama LT _

uz 152 Eur/MWh 3209 8,18 18,65

Parduodat pagamintg elektros energija uz Lietuvoje galiojantj supirkimo tarifa gauta vidiné pelno
norma didesné nei apskai¢iuota WACC reiksmé, IRR > 5,914 proc. NPV teigiamas, o svertiniai
elektros energijos gamybos kastai — 127,88 EUR/MWh.
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Rizikos kapitalo fondas (JEREMIE fondas)

Integruotos j pastata SE projekto jgyvendinimui taikant rizikos kapitalo fondo paramg, gautas
WACC siekia 11,614 proc. (skaiciavimai atlikti pagal 6.2 ir 6.4 lentelése pateiktus duomenis).
Rizikos kapitalo parama teikiama 8 metams su 15 proc. metine paliikany norma. Jvertintus tyrime
numatytus rodiklius gauti LCOE duomenys pateikiami 6.16 pav. grafike.
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6.16 pav. LCOE dedamosios taikant rizikos kapitalo fondo parama (11 kW SE)

6.26 lentel¢je pateikiamos gautos ekonominiy rodikliy vertés atsizvelgiant i Lietuvoje priimtg 2019
m. [ pusmecio elektros energijos supirkimo tarifa.

6.26 lentelé. 11 KW SE ekonominiy rodikliy skaitinés vertés (rizikos kapitalo fondo parama)

Elektros energijos pardavimo tarifas NPV, EUR IRR, % Atsipirkimo
laikotarpis, m

Elektros energija superkama LT _

uz 152 Eur/MWh -3269,21 8,18 18,65

Parduodat pagamintg elektros energija uz Lietuvoje galiojant] supirkimo tarifg gauta vidiné pelno
norma mazesné nei apskaic¢iuota WACC reik§mé, IRR < 11,614 proc. NPV neigiamas, o svertiniai
elektros energijos gamybos kastai — 191,31 EUR/MWh. Atsizvelgiant j ekonominiy rodikliy vertes,
galima teigti, kad parama 1S rizikos kapitalo fondo, kurios dydis sudaro 60 proc. viso investuotino
kapitalo, neleidzia sumazinti elektros energijos gamybos kasty.

56



Investicijy subsidija (APVA parama)

Integruotos j pastata SE projekto jgyvendinimui naudojantis APVA teikiama subsidija, gautas
WACC siekia 4,767 proc. (skai¢iavimai atlikti pagal 6.2 ir 6.4 lentelése pateiktus duomenis). APVA
teikiama maksimali subsidijos verté siekia 200 000 EUR, o pagal tvarkos aprasa, tokio dydzio
parama negali virSyti 70 proc. viso reikalingo kapitalo, projekto jgyvendinimui. Kadangi $io
projekto jgyvendinimui numatomy investicijy dydis 13 773,06 EUR, priimama, kad APVA
finansuos 50 proc. visy reikalingy investicijy (subsidijos dydis 6886,53 EUR). Metiné paliikany
norma 3 proc. Jvertintus tyrime numatytus rodiklius gauti LCOE duomenys pateikiami 6.17 pav.
grafike.
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6.17 pav. LCOE dedamosios naudojantis APVA subsidija (11 kW SE)

6.27 lentel¢je pateikiamos gautos ekonominiy rodikliy vertés atsizvelgiant i Lietuvoje priimtg 2019
m. [ pusmecio elektros energijos supirkimo tarifa.

6.27 lentelé. 11 kW SE ekonominiy rodikliy skaitinés vertés (APVA subsidija)

Elektros energijos pardavimo tarifas NPV, EUR IRR, % Atsipirkimo
laikotarpis, m

Elektros energija superkama LT _

uz 122 Eur/MWh 12 189,51 18,56 6,93

Parduodat pagamintg elektros energija uz Lietuvoje galiojant] supirkimo tarifg gauta vidiné pelno
norma didesné nei apskai¢iuota WACC reiksmé, IRR > 4,414 proc. NPV teigiamas, o svertiniai
elektros energijos gamybos kastai — 67,07 EUR/MWh.
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Rezultaty apibendrinimas

6.18 pav. pateikiamos gautos LCOE vertés visiems finansavimo biidams. Atsizvelgiant | gauty
ekonominiy rodikliy vertes | pastatg integruoty SE projekty jgyvendinimui tinkamiausia naudoti
APVA teikiamg subsidija, kuri padéty sumazinti elektros energijos gamybos kastus.
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6.18 pav. LCOE vertés keturiems analizuojamiems finansavimo atvejams (11 kW SE)

Ivertinus gautus skaiiavimy rezultatus, galima teigti, kad SE pagaminta elektros energija néra
konkurencinga rinkoje. 6.28 lentel¢je pateikiami neigiami ekonominiy rodikliy rezultatai tai
patvirtina. Mazos galios integruoty i pastatag SE projektai dazniausiai skirti asmeniniams elektros
energijos poreikiams patenkinti (fiziniy ir juridiniy asmeny atveju), tod¢l jiems svarbi ne
konkurencija rinkoje, o vyriausybés parama.

6.28 lentelé. 11 kW SE ekonominiy rodikliy skaitinés vertés parduodat elektros energija rinkoje

Lengvatiné paskola | Iprastiné Rizikos kapitalas -~
(JESSICA fondas) banko paskola | (JEREMIE fondas) AP B
Elektros energijos rinkos kaina 46,12 Eur/MWh
NPV, EUR -10 319,10 -10 874,23 -12 074,59 - 3577,09
IRR, % -4,34 -4,34 -4,34 -0,46
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6.5. Alternatyviyjy finansavimo priemoniy palyginamojo analizé

Atsizvelgiant | atliktus skai¢iavimus ir Kiekvienos AEI technologijos aptartus rezultatus galima
pateikti apibendrinamuosius SE ir VE grafikus, kuriuose gautos LCOE reikSmés grafiskai
palyginamos su supirkimo tarifais Lietuvoje ir elektros energijos rinkoje (6.19 pav., 6.20 pav., 6.21

pav.).
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6.19 pav. Sausumos 4 MW VE rezultaty apibendrinimo grafikas

Remiantis LAZARD duomenimis VE energijos gamybos svertiniai kastai Europoje svyravo nuo
32,18 EUR/MWh iki 49,66 EUR/MWh (35-54 $/MWh). Atsizvelgiant j auk$¢iausiag LCOE verte
2019 m. Europoje galima laikyti priimtinas §iy alternatyviy finansavimo priemoniy vertes: jprastiné
banko paskola, JESSICA fondas, APVA subsidija. Kiekvieno jgyvendinamo AEI projekto tikslas
yra susijes ne tik su atsinaujinanciosios energijos populiarinimu ir Zalios energijos skatinimu, bet ir
su siekiu sumazinti elektros energijos gamybos kastus.

Remiantis LAZARD duomenimis pastoviis kastai VE technologijoms svyravo nuo 5,5 EUR/MWh
iki 10,11 EUR/MWh. Atliktame tyrime kasty vert¢ VE skaic¢iavimuose sieké 5,19 EUR/MWh.
Atsizvelgiant | galimas paklaidas ir } individualius kiekvienos S$alies atvejus priimtos vertés
jvertintos objektyviai. Kastai reikalingi statyboms ir elektrinés integravimui j tinklus pasaulyje
svyravo nuo 20,23 EUR/MWh iki 39,54 EUR/MWh. Tyrime gautos kaSty vertés statyboms
pasiskirsté atitinkama: 32,58 EUR/MWh (JESSICA fondas), 38,20 EUR/MWh (jprastiné banko
paskola), 62,12 EUR/MWh (rizikos kapitalo fondas), 31,25 EUR/MWh (APVA subsidija).
Pasaulyje vyraujan¢iame kaSty pasiskirstymo intervale netelpa reikSmés gautos finansuojant
projektus per rizikos kapitalo fondus. Daroma prielaida, kad likusiy trijy analizuojamy finansavimo
priemoniy kasty reik§més priimtos objektyviai.

Tinkamiausios alternatyviosios finansavimo priemonés sausumos VE jrengimui (atsizvelgiama |
tyrime priimtas salygas ir 2019 m. viduting elektros energijos rinkos kaing):

1. APVA teikiama subsidija, kurios verté vienam projektui negali virSyti jstatymuose numatytos
200 000 EUR vertés;
2. JESSICA fondo teikiama lengvatiné paskola su 3 proc. metine palikany norma, 20 mety
laikotarpiui;
3. Iprastiné banko paskola su 5,5 proc. metine paltikany norma, 10 mety laikotarpiui (vertinant Sig
paramag reikia atsizvelgti ] vyraujancias palikany normas).
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Tinkamos finansavimo priemonés parduodant elektros energijg uz 2019 m. | pusmecio Lietuvos
supirkimo tarifg: APV A teikiamos subsidijos ir JESSICA fondo teikiamos lengvatinés paskolos.
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6.20 pav. Neintegruotos j pastata 2,2 MW SE rezultaty apibendrinimo grafikas

Remiantis LAZARD duomenimis SE (integruotos ir neintegruotos j pastatg) energijos gamybos
svertiniai kastai Europoje svyravo nuo 48,74 EUR/MWh iki 164,60 EUR/MWh (53-179 $/MWh).
Atsizvelgiant | auk$c¢iausiag LCOE verte 2019 m. Europoje galima laikyti priimtinas visy tyrime
apzvelgty alternatyviyjy finansavimo priemoniy vertes. Atsizvelgiant j anksciau pateiktus rezultatus
ir 6.20 pav. bei 6.21 pav. vaizduojamus grafikus galima teigti, kad SE pagaminta elektros energija
néra konkurencinga rinkoje.

Remiantis LAZARD duomenimis pastoviis kaStai neintegruotoms j pastata SE technologijoms
svyravo nuo 4,60 EUR/MWh iki 11,03 EUR/MWh. Atliktame tyrime kasty vert¢ SE
skai¢iavimuose siekeé 21,32 EUR/MWh. Nors remiantis VERT gairémis parinktos skai¢iavimy
reikSmés davé dvigubai didesn¢ kaSty verte, bet priimama, kad Lietuvoje reikalingos didesnés
investicijos deél klimato salygy. KaStai reikalingi statyboms ir elektrinés integravimui j tinklus
pasaulyje svyravo nuo 53,33 EUR/MWh iki 125,06 EUR/MWh. Tyrime gautos kasty vertés
statyboms pasiskirsté atitinkama: 55,29 EUR/MWh (JESSICA fondas), 64,85 EUR/MWh (jprastiné
banko paskola), 105,48 EUR/MWh (rizikos kapitalo fondas), 48,81 EUR/MWh (APVA subsidija).
Sios sumos telpa j pasaulyje vyraujantj pasiskirstymo intervala, todél galima daryti prielaida, kad
priimtos objektyvios vertés ne tik Lietuvos, bet ir pasaulio mastu.

Remiantis LAZARD duomenimis pastoviis kastai integruotoms j pastata SE technologijoms
svyravo nuo 6,64 EUR/MWh iki 10,11 EUR/MWh. Atliktame tyrime kasty vert¢ SE
skai¢iavimuose sieke 26,65 EUR/MWh, daroma prielaida, kad kaStai Lietuvoje Sioms AEI
technologijoms didesni nei pasaulyje. Kastai reikalingi statyboms ir elektrinés integravimui j tinklus
pasaulyje svyravo nuo 62,53 EUR/MWh iki 130,57 EUR/MWh. Tyrime gautos kasty vertés
statyboms pasiskirsté atitinkama: 86,31 EUR/MWh (JESSICA fondas), 101,23 EUR/MWh
(iprastiné banko paskola), 164,66 EUR/MWh (rizikos kapitalo fondas), 41,59 EUR/MWh (APVA
subsidija). Pasauliniy tendencijy kasty pasiskirstymo ribos vir§ijamos, jei integruotos j pastatg SE
projektas biity finansuojamas per rizikos kapitalo fondus. JESSICA arba jprastinés banko paskolos
finansuojamas SE projektas priklauso pasauliniy tendencijy intervalui, o APV A teikiama parama su
priimtomis saglygomis yra mazesné nei 2019 m. pasaulio tendencijos.
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6.21 pav. Integruotos j pastata 11 kW SE rezultaty apibendrinimo grafikas

Tinkamiausios alternatyviosios finansavimo priemonés integruoty ir neintegruoty SE jrengimui
(atsizvelgiama j tyrime priimtas salygas ir 2019 m. I pusmecio Lietuvos supirkimo tarifg):

1. APVA teikiama subsidija, kurios verté vienam projektui negali virSyti jstatymuose numatytos
200 000 EUR vertés arba 70 proc. visy projektui reikalingy investicijy (Siuo atveju 11 kV SE
finansuojama 50 proc. investicijy vertes);

2. JESSICA fondo teikiama lengvatiné paskola su 3 proc. metine palikany norma, 20 mety
laikotarpiui;

3. ]prastiné banko paskola su 5,5 proc. metine palikany norma, 10 mety laikotarpiui (vertinant Sig
paramg reikia atsizvelgti | vyraujancias paliikany normas).
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ISvados

1. I8analizavus moksling literatiirg nustatyta, kad AEI technologijy finansavimo svarba grindziama
nuolatos atnaujinamais politiniais siekiais mazinti tarSg ir kenksmingy daleliy iSmetimg j atmosfera,
o alternatyviosios finansavimo priemonés yra labai svarbios inovacijas naudojamy projekty
igyvendinimui.

2. Palyginus klasikines ir alternatyvigsias finansavimo priemones nustatyta, kad alternatyviyjy
finansavimo priemoniy kiirimas yra pagrijstas klasikinémis finansavimo priemonémis. Klasikinés
finansavimo priemonés yra grieztai apibréztos, o alternatyviosios turi daugiau laisvumo ir gali buti
taikomos AEI technologijy projektams, siekiant sumazinti gamybos kastus.

3. Isanalizavus finansavimo rizikas nustatyta, kad vertinant projekty rizikingumo lygi reikia remtis
ne tik sudarytais rizikos valdymy planais ar matricomis, bet ir apskai€iuotais rodikliais. Skaitinés
rodikliy vertés leidzia tinkamai interpretuoti teorinius riziky valdymo planus. Metodologijoje
dazniausiai vertinami $ie rodikliai: grynoji dabartiné verté (NPV), vidiné gragzos norma (IRR),
investicijy graza (ROI), nuosavo kapitalo pelningumas (ROE), atsipirkimo laikotarpis (P), santykis
tarp naudos ir kainos (B/C), i$lygintos islaidos (LC), realiis pasirinkimai (NPVre).

4. Atlikus finansavimo priemoniy jtakos vertinimo metodiky analiz¢ nustatyta, kad norint jvertinti,
ar pasirinkta tinkama finansavimo priemoné AEI projektui, tikslinga jvertinti elektros energijos
gamybos svertinius kastus (LCOE). LCOE reik§mé prilygsta minimaliai elektros energijos kainai,
uz kurig elektros energija turi biiti parduota rinkoje, kad atsipirkty investicijos.

5. Atlikus palyginamaja svertiniy kasty analiz¢ nustatyta, kad labiausiai elektros energijos gamybos
kaStus galima sumazinti naudojant investicijy subsidija (APVA paramg) arba lengvating paskola
(JESSICA fondg). Kaip alternatyvigja finansavimo priemon¢ naudojant labiausiai projekty kastus
sumazinan¢iag APV A investicijy subsidija LCOE sausumos VE siekty 36,44 EUR/MWh, jurinés VE
39,98 EUR/MWh, neintegruotos j pastata SE 70,13 EUR/MWHh, integruotos j pastata SE 67,07
EUR/MWh. Sausumos VE pagaminama elektros energija yra konkurencinga tiek rinkoje (vidutinis
2019 m. supirkimo tarifas 46,12 EUR/MWh) tiek ir Lietuvoje (supirkimo tarifas 2019 I pusmetj 41
EUR/MWh). Atsizvelgiant j rinkoje vyraujancias kainas galima teigti, kad SE pagaminta elektros
energija néra konkurencinga rinkoje ir Sioms technologijoms labai svarbi valstybés skiriama
parama. Tyrimas parodé, kad netinkamiausia alternatyvioji finansavimo priemon¢ elektros energijos
gamybos kasty mazinimui — rizikos kapitalo fondas (JEREMIE fondas). Taikant JEREMIE fondo
paramg LCOE sausumos VE siekty 67,31 EUR/MWHh, jurinés VE 46,46 EUR/MWh, neintegruotos
1 pastata SE 126,80 EUR/MWHh, integruotos j pastatag SE 191,31 EUR/MWh. Taikant finansavimg 1§
rizikos kapitalo fondo visais atvejais LCOE vir§yty rinkoje vyraujancias elektros energijos kainas.
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