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1. Μορφή και ένταση των κρατικών ενισχύσεων

Όπως αναφέρεται στο κείµενο της διαβούλευσης, ένα από τα κριτήρια για την επιλογή επεν-
δύσεων είναι η αξιοποίηση των διαθέσιµων κονδυλίων ώστε «µε την παροχή κρατικής ενί-
σχυσης να καθίστανται οικονοµικά βιώσιµες (οι επενδύσεις)».

Πρέπει να ληφθεί σοβαρά υπόψη ότι στα ενεργειακά έργα, καθώς και σε όλα τα έργα ανά-
πτυξης και υποδοµών, εκτός του κράτους και του ιδιώτη υπάρχει και ένας τρίτος, «κρυφός»
για πολλούς, εταίρος, το τραπεζικό ίδρυµα, το οποίο µέσω των κεφαλαίων του συµµετέχει
στην πραγµατοποίηση της εκάστοτε επένδυσης.

Η δυνατότητα, λοιπόν, άντλησης τραπεζικών κεφαλαίων, η ελκυστικότητα δηλαδή του εκά-
στοτε έργου µε τραπεζικά κριτήρια (bankability), είναι ένας από τους θεµελιώδεις παράγον-
τες που πρέπει να ληφθούν υπόψη κατά το σχεδιασµό της χρηµατοδότησης του έργου και
της µορφής της κρατικής ενίσχυσης.

Μέχρι στιγµής, η κρατική ενίσχυση µέσω επιδότησης κεφαλαίου έχει αποδειχθεί αποτελε-
σµατικό µέτρο για τη διασφάλιση της οικονοµικής βιωσιµότητας των έργων, καθώς και για την
εξασφάλιση τραπεζικής χρηµατοδότησης. Ας µην ξεχνάµε ότι ένα από τα τραπεζικά εργα-
λεία που χρησιµοποιούνται κατά κόρον κατά την ανάπτυξη της εκάστοτε επένδυσης (περίοδο
κατασκευής) είναι το λεγόµενο bridge financing, όπου ο ιδιώτης δανείζεται βραχυπρόθεσµα
το ποσό της κεφαλαιακής επιδότησης µέχρι αυτό να εκταµιευθεί, µε αποτέλεσµα την έγκαιρη,
προσήκουσα και ανεπηρέαστη από χρηµατοδοτικές ανάγκες ολοκλήρωση της επένδυσης.

Αναφορικά µε ενεργειακά έργα, σε περίπτωση που δεν επιλεγεί ως εργαλείο χρηµατοδότη-
σης (κρατικής επιδότησης) η επιδότηση κεφαλαίου και οδηγηθούµε αποκλειστικά σε επιδό-
τηση παραγόµενης kWh, τα προβλήµατα που θα δηµιουργηθούν είναι σαφώς περισσότερα
από τα πλεονεκτήµατα, και κατά τη φάση ανάπτυξης των έργων (περίοδος κατασκευής) και
κατά τη φάση λειτουργίας.

• Η ελκυστικότητα των έργων από την πλευρά της τράπεζας (bankability), σε κάθε πε-
ρίπτωση θα µειωθεί, δεδοµένου ότι η κρατική επιδότηση θα έλθει µε τη λειτουργία της µο-
νάδας, τµηµατικά/σε δόσεις, και σε µεγάλο βάθος χρόνου µε αποτέλεσµα το ρίσκο της
τράπεζας να αυξάνεται και οι εξασφαλίσεις αυτής να µειώνονται.

• Ο ιδιώτης θα χρειαστεί να συνεισφέρει σαφώς µεγαλύτερο µέρος ιδίων κεφαλαίων,
γεγονός που θα επηρεάσει σηµαντικά τον Εσωτερικό Βαθµό Απόδοσης (IRR) των έργων,
το οποίο θα έχει επιπρόσθετο αντίκτυπο και στην τραπεζική ελκυστικότητα της επένδυσης
(bankability), καθώς και στην οικονοµική βιωσιµότητα των επενδύσεων. Πολλές επενδύ-
σεις µπορεί να θεωρηθούν υψηλού ρίσκου από την πλευρά του ιδιώτη, λόγω του µεγέθους
των ιδίων κεφαλαίων που θα πρέπει να εισφερθούν, µε αποτέλεσµα πολλά έργα τελικά να
µην υλοποιηθούν.

• Θα πρέπει να δηµιουργηθεί µια σαφής φόρµουλα υπολογισµού της επιδότησης ανά
παραγόµενη kWh, η οποία θα καταστεί ιδιαιτέρως πολύπλοκη, δεδοµένου ότι θα πρέπει



να λάβει υπόψη της τους παρακάτω παράγοντες :

i) Η αξία του χρήµατος αλλάζει και επηρεάζεται άµεσα από τις οικονοµικές κατα-
στάσεις που είναι απρόβλεπτες. Η αξία της επένδυσης ενός (1) Ευρώ σήµερα είναι δύ-
σκολο να προσδιοριστεί σε βάθος εικοσαετίας ακόµα και µε σταθερές οικονοµικές
συνθήκες, πόσω µάλλον στο υπάρχον κλίµα αβεβαιότητας.

ii) Η ενεργειακή παραγωγή δεν είναι σταθερή, ειδικά σε έργα ανανεώσιµων
πηγών δεν είναι σταθερή και αλλάζει από έτος σε έτος. Η µη σταθερή χρηµατοροή
εσόδων είναι ένας ακόµη παράγοντας που συµβάλλει στην αβεβαιότητα των τραπε-
ζών, µε αποτέλεσµα τα ανωτέρω περιγραφόµενα να γίνονται εντονότερα.

iii) Σε πολλές περιπτώσεις ενεργειακών επενδύσεων, η ενεργειακή παραγωγή βαί-
νει µειούµενη κατά τη διάρκεια ζωής της επένδυσης (φωτοβολταϊκά πάρκα, παραγωγή
ενέργειας από βιοαέριο ΧΥΤΑ, κ.ο.κ.).

• Τέτοιο εργαλείο χρηµατοδότησης (επιδότηση παραγόµενης KWh) δεν έχει ξαναχρη-
σιµοποιηθεί, στην Ελλάδα τουλάχιστον, µε αποτέλεσµα να δηµιουργήσει περαιτέρω κα-
θυστερήσεις στις ενεργειακές επενδύσεις, όπου η χώρα βρίσκεται ήδη σε καθυστέρηση,
είτε µέσω της πολυπλοκότητας του πλαισίου και των συµβάσεων που θα πρέπει να σχε-
διαστούν, είτε µέσω της αβεβαιότητας και των καθυστερήσεων που λογικά θα προκύψουν.

Βάσει των παραπάνω, καθίσταται σαφές ότι ο προτιµότερος τρόπος κρατικής στήριξης είναι
η επιδότηση κεφαλαίου, τρόπος ήδη δοκιµασµένος και αποδεκτός από όλους τους εταίρους
(κράτος, ιδιώτες, τράπεζες). Για την αξιοποίηση των πλεονεκτηµάτων που θεωρητικά θα δη-
µιουργούσε η κρατική ενίσχυση µέσω επιδότησης παραγόµενης KWh (απλοποίηση διαδι-
κασίας αξιολόγησης-παρακολούθησης-παραλαβής, γρήγορη υλοποίηση, επιδότηση
ενεργειακού αποτελέσµατος αντί κόστους εγκατάστασης), µπορούν να δηµιουργηθούν άλλοι
µηχανισµοί και να παρασχεθούν επιπλέον κίνητρα.

2. Ο Εσωτερικός Βαθµός Απόδοσης (IRR) ως κριτήριο επιλεξιµότητας έργων

Αναφορικά µε την εξέταση επιπρόσθετων κριτηρίων, και πιο συγκεκριµένα του προτεινόµε-
νου κριτηρίου (για προτεραιότητα επιχορήγησης επενδύσεων) «Στις επενδύσεις ηλεκτροπα-
ραγωγής από αιολικά και ΜΥΗΕ, η ενίσχυση να αφορά σε έργα µε σχετικά χαµηλό IRR», τα
προβλήµατα που µπορεί να δηµιουργηθούν είναι τα ακόλουθα:

• Τέτοια έργα είναι πιο δύσκολο να χρηµατοδοτηθούν από την τράπεζα και εφόσον τε-
λικώς εγκριθεί η χρηµατοδότηση τους θα είναι µε επαχθείς όρους, γεγονός που µπορεί να
οδηγήσει σε ακύρωση της οικονοµικής βιωσιµότητάς τους.

• Όπως είναι γνωστό, ο Εσωτερικός Βαθµός Απόδοσης (IRR) δεν αποτελεί το πιο αξιό-
πιστο µέσο αξιολόγησης µιας προτεινόµενης επένδυσης, παρόλο που χρησιµοποιείται
σχεδόν από όλους τους φορείς συµπεριλαµβανοµένων των τραπεζών. Το IRR επηρεάζε-
ται από µια σειρά υποθέσεων και παραµέτρων, οι οποίες τις περισσότερες φορές είναι
άκρως υποκειµενικές και µπορούν να οδηγήσουν σε λάθος συµπεράσµατα. Η χρησιµο-
ποίηση αυτού του κριτηρίου αναφορικά µε την προτεραιότητα επιλογής επενδύσεων, εκτι-
µούµε ότι θα δηµιουργήσει έδαφος για την κατασκευή «δηµιουργικών» επιχειρηµατικών
σχεδίων, που δεν θα αντανακλούν την πραγµατικότητα αλλά θα σχεδιάζονται αποκλει-
στικά για την κάλυψη του συγκεκριµένου κριτηρίου του φορέα αξιολόγησης.



• ∆εδοµένου ότι το κόστος επένδυσης ανά MW είναι συγκεκριµένο (µε µικρές αποκλί-
σεις βάσει της τεχνολογίας που θα επιλεχθεί), επενδύσεις µε χαµηλό IRR είναι επενδύσεις
σε περιοχές µε χαµηλό ανανεώσιµο δυναµικό. Στόχος του ΕΠΑΝ ΙΙ δεν είναι η εγκατεστη-
µένη ισχύς (όσο το δυνατόν περισσότερα MW), αλλά η αποδοτικότητα των έργων (όσο το
δυνατόν περισσότερες MWh). ∆ίνοντας προτεραιότητα (εµµέσως) σε έργα µε χαµηλό IRR,
αποκλίνουµε από την επίτευξη των ενεργειακών στόχων της χώρας (όπως αυτοί προσ-
διορίζονται από τις εκάστοτε Οδηγίες της ΕΕ).

3. Η κατανοµή της δηµόσιας χρηµατοδότησης σε αιολικά έργα ανάλογα µε το µέ-
γεθος ισχύος τους

Η προτεινόµενη κατανοµή της χρηµατοδότησης σύµφωνα µε την ισχύ των αιολικών έργων
θα πρέπει να αναθεωρηθεί δραστικά, εφόσον η χώρα έχει πραγµατικά πρόθεση να επιτύ-
χει τους στόχους που έχουν τεθεί για παραγωγή από ανανεώσιµες πηγές ενέργειας. Όπως
αναφέρθηκε και προηγουµένως, ο στόχος θα πρέπει να εξαρτάται περισσότερο από τις εν δυ-
νάµει παραγόµενες MWh παρά από τα εγκατεστηµένα MW. Η κατά 80% συγκέντρωση της
συνολικά διαθέσιµης δηµόσιας δαπάνης για την αιολική ενέργεια σε έργα «µεσαίου» µεγέ-
θους (10-30 MW) και ο πλήρης αποκλεισµός έργων µεγαλύτερου µεγέθους, αγνοεί τις οικο-
νοµίες κλίµακας-τεχνικές, περιβαλλοντικές, οικονοµικές-των «µεγάλων» αιολικών πάρκων
(>30 MW). Υπενθυµίζεται ότι ο εθνικός στόχος ΑΠΕ για το 2010 περιλαµβάνει 3468 MW αι-
ολικών, και ο αντίστοιχος στόχος ΑΠΕ για το 2020 περιλαµβάνει 8.000-9.000 MW αιολικών !


