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USTALENIA WEWNETRZNE] STOPY ZWROTU (IRR)
STOSOWANE] DO OCENY WARUNKOW EKONOMICZNYCH
PRZYLACZENIA DO SIECI CIEPLOWNICZE], ELEKTROENERGETYCZNE] I GAZOWE]

W 2010 r. opublikowane zostaty stanowiska Prezesa URE: Nr 10/2010 z dnia 29 czerwca
2010 r. w sprawie postepowania w przypadku odmoéw przytaczenia do sieci
elektroenergetycznych z powodu braku warunkéw ekonomicznych (stosowanie art. 7
ust. 1 i art. 8 ust. 1 ustawy - Prawo energetyczne)! oraz Nr 2/2010 z dnia 24 marca
2010 r. w sprawie postepowania w przypadku odméw przytaczenia do sieci gazowych
z powodu braku warunkéw ekonomicznych (stosowanie art. 7 ust. 1 i art. 8 ust. 1 ustawy
- Prawo energetyczne)?, ktore zaktadaty, Zze warto$¢ graniczna wskaznika IRR
stanowigcego podstawe oceny braku warunkéw ekonomicznych powinna odpowiadac
Sredniej wazonej Sredniej rentownos$ci 10-letnich obligacji Skarbu Panstwa o statym
oprocentowaniu z przetargdw z roku bezposrednio poprzedzajacego rok oceny
efektywnosci. Bylo to zgodne z metoda wyznaczania stopy wolnej od ryzyka
wykorzystywanej przy ustalaniu $redniowazonego kosztu Kkapitatu (WACC)

uwzglednianego w kalkulacji taryf przedsiebiorstw energetycznych.

Jednakze Prezes URE uznat za zasadng zmiane ww. podej$cia przy okreslaniu stopy
wolnej od ryzyka, ktoérej uzasadnienie przedstawione zostato w dokumencie pn. ,Koszt

kapitatu dla operatoréw systemow elektroenergetycznych nalata 2011 - 2015”3,

L http://www.ure.gov.pl/download/1/3154/Stanowiskoprzylacz17062010.pdf
2 http://www.ure.gov.pl/download/1/2925/stanowiskoPrezesaUREgaz20103.pdf
3 http://bip.ure.gov.pl/download/3/3026/WACC20112015zalacznikdozalozen.pdf



Stopa wolna od ryzyka wyznaczona zostata na podstawie rentownosci 10-letnich
obligacji Skarbu Panstwa (DS) o stalym oprocentowaniu, o najdtuzszym terminie

wykupu, zanotowanych na Rynku Treasury BondSpot Poland.

Celem zachowania jednakowego podejscia w szeroko pojetym procesie regulacji
informuje, Ze wyznaczenie IRR winno nastepowac jak wskazano powyzej, tj. na podstawie
rentowno$ci 10-letnich obligacji Skarbu Panstwa (DS) o stalym oprocentowaniu,
o najdtuzszym terminie wykupu, zanotowanych na Rynku Treasury BondSpot Poland,
w roku bezposrednio poprzedzajacym rok oceny efektywnosci.

Dla roku 2013 warto$¢ ta wyniosta 4,03%.
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