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Osiem najwiekszych firm zajmujacych sie energia odnawialng odnotowato spadek aktywow o -3 mid USD w
pierwszej potowie roku, przy czym w szczegdlnosci projekty zwigzane z energia wiatrowa borykajg sie z
,burzliwymi” przeciwnosciami. Sektor odnawialnych Zrédet energii ma trudny rok, walczgc ze wszystkim: od
rosngcych kosztéw po wyzsze stopy procentowe. Przypadek Siemens Energy, gtbwnego gracza w sektorze energetyki
wiatrowej, jest przyktadem trwajacych wyzwan: firma ta stara sie o okoto 15 mld EUR gwarancji od niemieckiego
rzagdu, aby ustabilizowac swoja sytuacje finansowa po wykryciu wad w najnowszych modelach turbin Ilgdowych, ktére
doprowadzg do strat i zwiekszonych kosztéw napraw. Caty sektor zmaga sie z rosngcymi kosztami budowy i
finansowania, problemami z kontrolg jakosci i fancuchem dostaw. Inflacja i globalne wahania cen energii réwniez
doprowadzity do wzrostu kosztéw projektdw energetyki wiatrowej, poddajac w watpliwos¢ wykonalnos¢ wielu
przedsiewzie¢. Niektédrym projektom grozi ich zarzucenie — nie tylko w Stanach Zjednoczonych, ale takze w Wielkiej
Brytanii, jesli rzady nie zaoferujg wsparcia. Poniewaz projekty te zostaty zainicjowane przed kryzysem
energetycznym, z gwarantowanymi niskimi taryfami gwarantowanymi, obecnie stajg sie one coraz bardziej
nieoptacalne. Chociaz bilanse pozostajg solidne, firmy odpisujg aktywa (wykres powyzej) i przedstawiajg nizsze
prognozy dotyczace zyskéw. Nic dziwnego, ze sezon wynikéw za Il kwartat rozpoczat sie od kolejnej duzej utraty
wartosci aktywoéw wiatrowych w wysokosci 4 mld USD przez Orsted, jednego z liderow w dziedzinie energii
odnawialnej.

Bez gwarancji rzagdowych stanowigcych zabezpieczenie finansowe dla duzych projektow przemystowych, cele
klimatyczne mogg by¢ zagrozone. W opinii Allianz Trade ostatnie wyzwania podkreslaja potrzebe kompleksowej
ponownej oceny polityki i mechanizméw wsparcia dla sektora odnawialnych zrédet energii. Wielka Brytania
postawita sobie za cel osiggniecie do 2030 r. w morskiej energetyce wiatrowej mocy na poziomie 50 GW
(pieciokrotnos¢ obecnych mocy). Ambicje te zostaty jednak zweryfikowane przez rzeczywisto$é, gdy ostatnia runda
aukcji mocy nie otrzymata zadnych ofert, poniewaz obecny system aukcyjny nie zapewnia wystarczajgcego zwrotu z
inwestycji. Przed széstg rundg aukcji kontraktéw réznicowych (CFD), przedstawiciele branzy zasugerowali
podniesienie limitow ofertowych dla nowych morskich farm wiatrowych o 25-70%, aby zrdwnowazy¢ rosngce koszty
tancucha dostaw (rzeczywisty wzrost szacowany jest na 20%-50%). Ponadto deweloperzy energii odnawialnej
lobbujg w brytyjskim Ministerstwie Skarbu, aby wyeliminowa¢ podatek od nadzwyczajnych zyskédw z morskich farm
wiatrowych oraz zwiekszy¢ dotacje i zachety podatkowe, na przyktad w postaci bardziej hojnych ulg kapitatowych,
ktore oferowatyby ulgi podatkowe w celu zmniejszenia poczatkowych kosztow projektu. Podobnie w Niemczech,
ekspansja mocy elektrowni wiatrowych osiggneta 1,3 GW w 2023 r., co stanowi zaledwie jedng czwartg najwyzszych
przyrostéw obserwowanych w ostatniej dekadzie. Ostatnia aukcja lgdowej energetyki wiatrowej odzwierciedlata ten
trend, przy czym tylko 1,4 GW mocy zostato zgtoszone przez firmy do dalszego rozwoju. Jest to spadek w poréwnaniu
z 1,6 GW oferowanymi w poprzedniej aukcji. W odpowiedzi na zmniejszone zainteresowanie i w celu utrzymania
konkurencyjnosci, niemiecki organ regulacyjny Bundesnetzagentur zmniejszyt ilos¢ mocy oferowanej w przetargu z
3,2 GW do okoto 1,7 GW, co byto kontrowersyjnym posunieciem, biorgc pod uwage cele w zakresie odnawialnych
zrédet energii. Co wiecej, maksymalne stawki w przetargach wzrosty z 5,88 eurocentéw do 7,35 eurocentéw za
kilowatogodzine w przypadku lgdowych aukcji wiatrowych, a oferenci zadali okoto 7,32 eurocentdéw za
kilowatogodzine.

Jak dotad reakcje rzadéw Wielkiej Brytanii i Stanéw Zjednoczonych (cel wiatrowy: 630 GW do 2035 r.) byty
stosunkowo mniej proaktywne niz UE (cel wiatrowy: 420 GW do korica dekady). Komisja Europejska przedstawita
w "pakiecie energii wiatrowej" sSrodki majgce na celu pomoc deweloperom, w tym Srodki takie jak specjalny projekt
aukcji (w nich m.in. indeksowanie przez panstwa cztonkowskie cen aukcyjnych i taryf), wsparcie finansowe
(opracowanie narzedzi zmniejszajgcych ryzyko i kontrgwarancji z EBI do konca 2023 r. oraz zwiekszenie dotacji na
czyste technologie), wyréwnanie szans (monitorowanie ewentualnych nieuczciwych praktyk handlowych i w razie
potrzeby uruchamianie odpowiednich instrumentéw politycznych), rozwigzanie problemu niedoboru personelu
administracyjnego (wykorzystanie cyfryzacji do zwiekszenia liczby pozwolen, ktére mogg by¢ przetwarzane przez
obecnych pracownikdéw) oraz usprawnienie dtugich procedur zatwierdzania (projekty morskiej energetyki wiatrowej
czesto czekajg nawet piec lat na zielone $swiatto). Poniewaz zapotrzebowanie na czystg energie stale rosnie, a rozwéj
projektow energetyki wiatrowej jest niezbedny dla osiggniecia globalnych celéw klimatycznych, kluczowe znaczenie




bedzie miato rozwigzanie kwestii zwigzanych z finansowaniem, kontrolg jakosci, stabilnoscig taricucha dostaw i
wsparciem rzgdowym.

Oceny te, jak zawsze, podlegajg ponizszemu zastrzezeniu.

STWIERDZENIA DOTYCZACE PRZYSZLOSCI

Stwierdzenia zawarte w niniejszym dokumencie moga obejmowac perspektywy, stwierdzenia dotyczace
przysztych oczekiwan i inne stwierdzenia dotyczace przysztosci, ktére opieraja sie na biezgcych pogladach i
zatozeniach kierownictwa i wigzg sie ze znanym i nieznanym ryzykiem i niepewnoscig. Rzeczywiste wyniki,
wydajnos$¢ lub zdarzenia mogg sie znacznie rézni¢ od tych wyrazonych

lub sugerowanych w takich stwierdzeniach dotyczgcych przysztosci.

Takie odchylenia moga wynika¢ m.in. z (i) zmian ogdlnych warunkéw gospodarczych i sytuacji
konkurencyjnej, w szczegdlnosci w zakresie podstawowej dziatalnosci Grupy Allianz i na podstawowych
rynkach, (ii) wynikéw rynkow finansowych (w szczegdlnosci zmiennosci rynku, ptynnosci i zdarzen
kredytowych), (iii) czestotliwosci i dotkliwosci ubezpieczonych zdarzen szkodowych, w tym katastrof
naturalnych, oraz rozwoju kosztéw szkdd, (iv) poziomow i trendéw Smiertelnosci i zachorowalnosci, (v

) poziomy uporczywosci, (vi) w szczegdlnosci w dziatalnosci bankowej, zakres niewykonania zobowigzan
kredytowych, (vii) poziomy stép procentowych, (viii) kursy wymiany walut, w tym kurs wymiany EUR/USD,
(ix) zmiany przepiséw prawa i regulacji, w tym przepiséw podatkowych, (x) wptyw przejeé, w tym zwigzane z
nimi kwestie integracji, oraz srodki reorganizacyjne,

a takze (xi) ogdlne czynniki konkurencyjne, w kazdym przypadku w skali lokalnej, regionalnej, krajowej i/lub
globalnej. Wystgpienie wielu z tych czynnikdw moze by¢ bardziej prawdopodobne lub bardziej wyrazne w
wyniku dziatan terrorystycznych i ich konsekwencji.

BRAK OBOWIAZKU AKTUALIZACII

Firma nie zobowigzuje sie do aktualizowania jakichkolwiek informacji lub stwierdzen dotyczgcych przysztosci
zawartych w niniejszym dokumencie, z wyjgtkiem

wszelkich informacji, ktérych ujawnienie jest wymagane przez prawo.

Allianz Trade to znak towarowy uzywany do oznaczania szeregu ustug Swiadczonych przez Euler Hermes.



