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Jesli cos nie jest zepsute, nie naprawiaj tego

Rynki energii elektrycznej UE - Komisja Europejska przedstawita skromng propozycje reformy,
skupiajac sie na dodatkach w celu zwigkszenia stabilnosci cen. Komisja nie utorowata jednak drogi dla
bardziej skoordynowanej i ukierunkowanej polityki w czasach kryzysu energetycznego.

Komisja Europejska przedstawita swoje propozycje reformy europejskiego rynku energii
elektrycznej. Jednak mimo obietnic o "gtebokiej i kompleksowej reformie”, s3 to raczej dodatki do
obecnej konstrukcji rynku. System "merit order", ktdry byt odpowiedzialny za ekstremalne wahania cen
latem ubiegtego roku, pozostanie zasada, wedtug ktorej dziatajg krétkoterminowe rynki energii elektryczne;.
Wzmocnione zostang jednak dorazne instrumenty tagodzenia ekstremalnych szczytdw cenowych.
Odpornosé¢ rynku w opinii Allianz Trade nalezy réwniez wzmocniC poprzez przyspieszone wprowadzanie
odnawialnych zrédet energii, wzmocnione poprzez dodanie wirtualnych rynkéw regionalnych, jak rowniez
rynkéw elastyczno$ci, ktore wspierajg wprowadzanie zdolno$ci magazynowania w sieci przesytowej i
zwiekszajg reakcje strony popytowej na sygnaty cenowe. Takie podejscie jest uzasadnione: Nawet jesli
system "merit order" prowadzi do zmiennosci cen (Wykres 1), okazat sig¢ on ogdlnie skutecznym systemem
zarzgdzania podazg i popytem na rynku europejskim.

Wykres 1: Hurtowe ceny energii elektrycznej w Europie
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Istota propozycji Komisji jest dodanie diugoterminowych instrumentéw, ktére nie tylko zapewniaja wszystkim
odbiorcom energii elektrycznej - w tym gospodarstwom domowym - wyzszy stopien stabilnosci (cen), ale przede
wszystkim maja na celu stworzenie wiasciwych bodzcéw do stymulowania zréwnowazonych inwestycji w zakresie
wytwarzania i zuzycia energii elektrycznej. W gre wchodzg dwa instrumenty: PPA (umowy zakupu energii elekirycznej)
oraz CfD (kontrakty na rdznice). Pierwsze z nich to dwustronne umowy miedzy producentami i konsumentami energii
elektrycznej, ktore do tej pory byty stosowane gtdwnie w przemysle, zapewniajgc duzym odbiorcom dtugoterminowg pewnosé
co do cen i ilodci energii. Chodzi o to, by korzysci te udostepni¢ réwniez uzytkownikom detalicznym (gospodarstwom
domowym oraz matym i Srednim przedsiebiorstwom). Z kolei CfD sg zawierane migdzy regulatorem a dostawcami energii
elektrycznej i prowadzg do wyptaty rekompensat, jesli cena energii elektrycznej spadnie poza okreslony przedziat. Obecnie
ma panowa¢ symetria: Jesli ceny sg zbyt wysokie, producent energii elektrycznej musi zaptaci¢ - w ten sposob problem
"nadmiernych zyskow" (i ich ewentualnego uszczuplenia) jest jednoczesnie elegancko rozwigzany. Gtéwnym celem CfD jest
jednak stworzenie dtugoterminowej, stabilnej podstawy obliczeniowej dla inwestycji w odnawialne Zrédta energii. Z planowang
regulacjg wigze sie szereg srodkdw towarzyszgcych, ktdre majg zwiekszy¢ akceptacje i upowszechnienie tych instrumentow.
Ostatecznie jednak to uczestnicy rynku zdecyduija, czy z nich skorzystaja.

Propozycja Komisji Europejskiej uwzglednia kruchosé paneuropejskiego rynku energii elektrycznej, na ktorym
wystepuja znaczne réznice regionalne. Jest to reforma z wyczuciem proporcji, ktora poprawia status quo - zwlaszcza
jesli uda sie jej znaczaco zwiekszy¢ wykorzystanie CfD, a tym samym inwestycje. W tym kontekscie w opinii Allianz
Trade nalezy wzig¢ pod uwage nie tylko wytwarzanie energii, ale takze w coraz wigkszym stopniu infrastrukture sieciowa:
Inwestycie w cyfryzacie w celu inteligentnego sterowania zuzyciem energii elektrycznej oraz wystarczajace zdolnosci
magazynowania sg pilnie potrzebne, aby zapewni¢ niezbedng elastycznos$¢ podazy i popytu. Na przyktad "prosumenci” bedg
wspierani w dzieleniu sie swojg samodzielnie wytworzong energig elektryczna, poniewaz panstwa czionkowskie sg
zobowigzane do dostosowania sieci do tego, aby energia elekiryczna mogta réwniez przeptywaé "w drugg strone" od
konsumentéw do systemu, oraz do wprowadzenia odpowiedniej infrastruktury informatycznej. Operatorzy systemow
przesytowych sg zachecani do zamawiania produktdéw "oszczedzajacych energie w szczycie", ktdre umozliwiajg zmniejszenie
zapotrzebowania na energie elektryczng w godzinach szczytu. Potrzeby w zakresie elastycznosci systemu
elektroenergetycznego bedg okresowo oceniane, a odpowiednie systemy wsparcia powinny zapewnia¢ dostepno$¢
wystarczajgcej zdolnosci reakcji po stronie popytu i magazynowania. Jest to konieczne, aby odnawialne zrédta energii mogty
w diuzszej perspektywie obnizy¢ cene energii elektrycznej w Europie, a tym samym zapewni¢ konkurencyjno$¢ europejskiego
przemystu.

W opinii Allianz Trade bardziej niz sam rynek energii, reformy wymagaja reakcje rzadéw na kryzys cen energii.
Nieskoordynowane i zle ukierunkowane interwencje rynkowe tworzg niewtasciwe bodzce dla wszystkich uczestnikdw rynku.
Dotyczy to nawet niemieckiego hamulca cen energii elektrycznej, ktory przynajmniej na papierze stanowi zachete do
oszczedzania energii. W obecnej sytuacji rynkowej ceny state czesciej utrzymujg ceny na wyzszym poziomie przez dtuzszy
czas, ostabiajgc che¢ zmiany dostawcy - najbardziej efektywny element konkurencji na rynku energii elektrycznej. Niemiecki
hamulec cenowy dla energii elektrycznej jest przykladem opdznionych i nadmiernie zaprojektowanych interwencji na
ztozonym rynku. Nawet jesli ekstremalne wahania z zesztego lata raczej nie powtérza sie w takiej formie, to kolejny kryzys
cen energii na pewno nadejdzie i rzady powinny by¢ na niego dobrze przygotowane. W tym celu potrzebujg zestawu narzedzi
w postaci skutecznych i ukierunkowanych Srodkéw ex ante, ktdre przyniosg szybka ulge osobom naprawde dotknietym
kryzysem, takich jak ptatno$ci ryczattowe dla potrzebujgcych gospodarstw domowych.

Jak zawsze, oceny podlegajg ponizszemu wytgczeniu odpowiedzialnosci.

OSWIADCZENIA DOTYCZACE PRZYSZLOSCI

Niniejszy dokument zawiera o$wiadczenia dotyczace przysztosci, takie jak prognozy czy przewidywania, ktére opierajg sie na biezgcych poglagdach
i zatozeniach kierownictwa i ktére podlegajg znanym i nieznanym ryzykom i niepewnosciom. Rzeczywiste wyniki, dane czy zdarzenia moga
odbiegac¢ znaczaco od przewidywanych czy

domniemywanych w takich oswiadczeniach prognostycznych.

Réznice mogg wynika¢ ze zmian czynnikdw, miedzy innymi: (i) ogéinej sytuacji gospodarczej i konkurencyjnej w kluczowej dziatalnosci i na
kluczowych rynkach Allianz, (ii) wynikéw na rynkach finansowych (szczegélnie w zakresie zmiennosci, ptynnosci, zdarzen kredytowych), (iii)
czestotliwosci i wagi zdarzen szkodowych, w tym w odniesieniu do szkéd wynikajacych z katastrof naturalnych, a takze zmian w kosztach szkdd,
(iv) trendéw pozioméw umieralnosci i zachorowalnosci, (v) poziomu odpornosci, (vi) poziomu braku ptatnosci - szczegdlnie w segmencie
bankowosci, (vii) poziomu stép procentowych, (viii) kurséw walutowych, szczegdlnie EUR/USD, (ix) przepiséw prawnych i regulacji, szczegdlnie
podatkowych, (x) wptywu przeje¢, w tym kwestii zwigzanych z integracjg i reorganizacjg oraz (xi) ogélnych warunkéw konkurencyjnych w zakresie
lokalnym, regionalnym, krajowym i/lub globalnym. Wiele z tych czynnikéw moze cechowac¢ sie zwiekszonym prawdopodobienstwem wystagpienia lub
wyzszg wagg skutkdw ich wystgpienia w przypadku wystgpienia atakéw terrorystycznych i ich konsekwencji.

BRAK OBOWIAZKU AKTUALIZACJI
Spotka nie jest zobowigzana do aktualizacji zadnych prognoz czy oswiadczen dotyczgcych przysztosci zawartych w niniejszym raporcie, za
wyjatkiem informacji, ktérych ujawnienia wymagajg przepisy prawa.

Allianz Trade stanowi znak towarowy stuzgcy do oznaczenia zakresu ustug $wiadczonych przez Euler Hermes.



