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Kluczowe liczhy

3-krotnie 69 proc.

wzrosta wartosc ukrainskich zamowien ukrainskich linii wysokiego napiecia przed
dotyczacych sieci elektroenergetycznych inwazjg w 2022 r. miato ponad 40 lat
w latach 2016-2023

900 2,35-2,58 mld USD

liczba celowych atakow na ukrainskie szacowane koszty zniszczen sieci przesytowych
sieci przesytowe energii elektrycznej i dystrybucyjnych poniesione w wyniku inwazji
(wg wtadz Ukrainy) od rozpoczecia przez ukrainskich operatorow w latach 2022-2024
waojny (2022-2024)

200 mln EUR rocznie

w latach 2023-2032 planowata Ukraina inwestowac¢ w modernizacje i rozbudowe sieci
wedtug zatozen Planéw Rozbudowy Systemu Przesytowego Energii Elektrycznej w 2022 r.

przecietnie ponad 2-krotnie

mniej uczestnikdw w Ukrainie niz w UE i Polsce startowato w przetargach na roboty
budowlane o wartosci powyzej 1 mln EUR w czasie rosyjskiej inwazji w latach 2022-2024

o 35 proc. 86 proc.

wyzsza byta srednia rentownos¢ sprzedazy wynosit przecietny poziom zadtuzenia
przebadanych ukrainskich dostawcow sieci przebadanych ukrainskich dostawcéw
elektroenergetycznych w poréwnaniu sieci elektroenergetycznych

z dostawcami polskimi
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Kluczowe wnioski

® Wartos¢ ukrainskiego rynku przetargow dotyczacych odbudowy i mo-
dernizacji sieci elektroenergetycznych mogta wzrosna¢ w latach 2016-
2023 ponad 3-krotnie. Do wzrostu wartosci zamoéwien przyczynit sie roz-
woj gospodarczy Ukrainy w tym okresie oraz rosyjska inwazja na Ukraine
w 2022 r., w ramach ktérej dokonano znacznych zniszczen infrastruktury
energetycznej. Po rosyjskiej inwazji sSrednia wartos¢ przetargow ogtasza-
nych przez operatorow systemow przesytowych (OSP) i operatoréow sys-
temow dystrybucyjnych (OSD) wzrosta o 80 proc., z 141,2 mln EUR rocz-
nie w latach 2016-2021 do 253,4 mln EUR rocznie w latach 2022-2023.

® Roboty budowlane w latach 2016-2024 stanowity 62 proc. wszystkich
zamowien ukrainskich OSD i OSP, i 86 proc. ich wartosci. Wraz z rosyj-
ska inwazja w latach 2022-2024 udziat robét budowlanych w portfelu
zamowien wzrdést z 80 proc. do 94 proc., a roczna wartos¢ wydatkow
na roboty budowlane wzrosta 2-krotnie. W tym okresie spadta warto$¢
zamowien wytacznie na sprzet techniczny (o 72 proc.) i pozostate ustugi
(o 94 proc.).

® Wojna ograniczyta konkurencje na rynku dostaw dla ukrainskich OSP
i OSD. W latach 2016-2021 w Ukrainie w postepowaniach na roboty bu-
dowlane dla sieci elektroenergetycznych startowato srednio o 47 proc.
mniej uczestnikéw niz w UE, a w latach 2022-2024 az o 62 proc. mniej.
W zamodwieniach duzych i specjalistycznych poziom konkurencji w Ukra-
inie byt wyzszy niz w zamowieniach matych na proste towary i ustugi,
o teoretycznie nizszym progu wejscia. Wzrost znaczenia duzych roboét
budowlanych w realizacji zamdwien OSP i OSD moze w praktyce wigzac
sie dla polskich przedsiebiorcow z koniecznoscig wchodzenia w konsorcja
z firmami ukrainskimi w charakterze podwykonawcy lub cztonka konsor-
cjum. Wspotpraca moze umozliwi¢ przezwyciezenie barier dla polskich
przedsiebiorstw zwigzanych z wzglednie nizszym poziomem konkurencji

na ukrainskim rynku robot budowlanych dla sieci elektroenergetycznych.

® Luka w poziomie konkurencji pomiedzy Ukraing a panstwami UE (w tym
Polska) w sektorze sieci elektroenergetycznych jest 3-krotnie mniejsza
w obszarze zamowien sprzetu technicznego, takiego jak liczniki i trans-

formatory, niz w robotach budowlanych. Eksport sprzetu technicznego
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z zakresu sieci elektroenergetycznych na Ukraine powinien stanowic¢
gtowny cel krétkoterminowy dla rozwoju polskiej branzy dostawcow ze
wzgledu na nizsze ryzyka operacyjne i finansowe niz w przypadku eks-
portu ustug, w tym robdt budowlanych.

® Przeprowadzona analiza wskazuje potencjalne przewagi polskich przed-
siebiorstw na rynku ukrainskim, zwiazane ze znacznie wyzsza ptynnoscia
i mniejszym zadtuzeniem przy wciaz wysokiej rentownosci sprzedazy.
Przeanalizowane ukrainskie przedsiebiorstwa, realizujace ustugi dla OSD
i OSP, wykazywaty wyzszg rentownosc¢ sprzedazy od przedsiebiorstw pol-
skich (srednio o 35 proc.). Poziom zadtuzenia ukrainskich przedsiebiorstw,
realizujacych ustugi i dostawy dla OSD i OSP byt o 13 pkt. proc. wyz-
szy niz w przypadku przedsiebiorstw polskich. Polskie przedsiebiorstwa
(45 proc.) niemal 2-krotnie czesciej niz ukrainskie (24 proc.) osiggaty tez
warto$¢ wskaznika ptynnosci biezacej powyzej 1,5, oznaczajacego wysoka
ptynnosc.

® Polskie przedsiebiorstwa mierza sie z licznymi wyzwaniami zwigzanymi
z dziatalnoscig na rynku ukrainskim, takimi jak ryzyka wynikajace z woj-
ny, trudnosci kadrowe, ubezpieczenia, utrudnienia w wywozie kapitatu,
ktdre ograniczaja ich obecnos¢ na rynku ukrainskim. Wskazane przewagi,
podobnie jak geograficzna i kulturowa bliskos¢ Ukrainy, moga w przy-
sztosci wspiera¢ ich ekspansje na rynku ukrainskim. Punktem wyjscia
do dalszego rozwoju systemu wsparcia potencjatu krajowego moga by¢

rekomendacje przedstawione pod koniec raportu.

Stownik

ENTSO-E - Europejska Sie¢ Operatoréw Systemdw Przesytowych Energii
Elektrycznej (European Network of Transmission System Operators).

OSD - operator systemu dystrybucyjnego.

OSP - operator systemu przesytowego.

Stownik



Wprowadzenie

Juz przed inwazjg Rosji w 2022 r. Ukraina mierzyta sie z licznymi wyzwaniami
w zakresie sieci elektroenergetycznych, takimi jak: wysoka energochtonnosé,
niska elastycznos$é, ograniczenia w przesyle, przejecie przez Rosje kontroli
nad aktywami wytworczymi na Krymie. Inwazja przyniosta dodatkowo liczne
zniszczenia infrastruktury energetycznej, w tym sieciowej. Rzad Ukrainy wska-
zat na ponad 1000 atakow na infrastrukture energetyczna, 900 celowych
atakow na linie przesytowe, ponad 220 celowych atakéw na jednostki wy-
tworcze. Wedtug stanu na listopad 2024 r., az 9 GW ukrainskich mocy zosta-
to zniszczonych lub przymusowo odtaczonych od sieci od poczatku rosyjskiej
inwazji (www1), w tym czasie Rosja zajeta tez 18 GW mocy wytworczych
(www?2). Tylko do marca 2023 r. Rosja uszkodzita lub catkowicie zniszczyta
41 z 94 ukrainskich stacji elektroenergetycznych, a znaczne zniszczenia linii
przesytowych i dystrybucyjnych utrudniaja prace ukrainskiego systemu elek-
troenergetycznego (UNDP, Bank Swiatowy, 2023).

Rozwoéj sieci elektroenergetycznych bedzie stanowi¢ jeden z fundamentow
transformacji energetycznej — zar6wno w Ukrainie, jak i globalnie. Rosnaca
elektryfikacja transportu i cieptownictwa, a takze elektryfikacja produkcji
przemystowej zwieksza zapotrzebowanie na energie elektryczna, co wyma-
ga rozbudowy sieci. Co wiecej, rozwdj odnawialnych Zzrédet energii zmienia
specyfike dziatania systemu elektroenergetycznego ze scentralizowanego
wytwarzania energii w duzych blokach konwencjonalnych na wytwarzanie
rozproszone, oparte w duzej mierze na jednostkach wytwérczych mniejszej
skali. Oznacza to, ze duza czes$¢ generacji bedzie sie odbywac na poziomie
niskich napie¢ w sieciach dystrybucyjnych, co oznacza potrzebe ich znacznej

rozbudowy.

W obliczu skali wyzwania odbudowy Ukrainy, w tym infrastruktury energe-
tycznej, niezbedne bedzie zaangazowanie firm spoza Ukrainy. Jest to szan-
sa dla polskich przedsigbiorstw, dlatego tez kluczowe jest identyfikowanie
obszarow, w ktorych polskie firmy maja doswiadczenie i sa konkurencyj-
ne. Jednoczesnie brakuje opracowan, w ktorych poruszono temat odbudowy
i rozwoju ukrainskich sieci elektroenergetycznych z perspektywy biznesowej,
ktora bedzie miata istotne znaczenie dla dynamiki dalszej integracji Ukra-
iny z UE i dla zapewnienia jej bezpieczenstwa energetycznego oraz stabilnej

Sciezki transformacji.
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W tym raporcie zarysowujemy sytuacje ukrainskiego systemu elektroener-
getycznego 1000 dni po rozpoczeciu inwazji wraz planami jego odbudowy
i rozwoju. Przedstawiamy dynamike i strukture ukrainskiego rynku zamoéwien
wraz z wyzwaniami zwigzanymi z ograniczeniami konkurencji na tym rynku
w okresie wojennym. Dane wykorzystane w analizach przetargéw dla 2024 r.
obejmowaty okres styczen-lipiec 2024 r. Ponadto identyfikujemy szanse
i wyzwania przedsiebiorstw zaangazowanych w budowe i modernizacje sieci
oraz wskazujemy mozliwosci zwiekszenia zaangazowania i awansu polskich
przedsiebiorstw w tancuchu dostaw w perspektywie fundamentalnych wy-
zwan regionalnych, zwigzanych z odbudowa Ukrainy.
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Ukrainskie sieci przesytowe
i dystrybucyjne 1000 dni
po rozpoczeciu inwazji rosyjskiej

Stan sektora energetycznego w wyniku rosyjskich atakéw na infrastrukture
oraz zajetych i zniszczonych mocy wytwérczych pozostaje wyzwaniem dla
panstwa ukrainskiego. Ukrenergo, ukrainski operator systemu przesytowe-
go energii elektrycznej jedynie w pierwszym roku inwazji przywrocit ponad
10 000 km uszkodzonych linii przesytowych (www3). Zima 2024/2025 luka
w dostawach energii elektrycznej moze wynies¢ nawet 5,8 GW, czyli ponad
30 proc. zapotrzebowania mocy elektrycznej w szczycie dobowym w tym
okresie (Komisja Europejska, 2024a).

W obliczu atakéw rosyjskich kluczowy dla bilansowania systemu ukrainskie-
go stat sie obrot energia elektryczng z panstwami UE i Motdawig. W okresie
miedzy styczniem a pazdziernikiem 2024 r. sredni miesieczny wolumen im-
portu energii elektrycznej do Ukrainy wzrdst o 78 proc., w poréwnaniu z ana-
logicznym okresem w roku poprzednim. Dostawy energii elektrycznej z Ro-
sji i Biatorusi, stanowigce 54 proc. dostaw w 2021 r., ustaty w maju 2022 r.
Eksport z Ukrainy w okresie styczen-pazdziernik 2024 r. spadt o 17 proc.
w poréwnaniu z analogicznym okresem w 2023 r. Najistotniejszym kierun-
kiem przesytu energii elektrycznej do Ukrainy stata sie Stowacja, z ktorej
w latach 2022-2024 pochodzito 35 proc. energii importowanej przez Ukra-
ine. Sredni miesieczny import w latach w latach 2021-2024 z tego kierunku
wzrost o 44 proc.

W 2022 r. ukrainska sie¢ przesytowa nadal byta zsynchronizowana z Jednoli-
tym Systemem Energetycznym Rosji i systemem panstw b. ZSRR (Integrated
Power System/Unified Power System, IPS/UPS), do ktorej nalezag m.in. Rosja
i Biatoru$ (Congressional Research Service, 2024). Jedynie czes¢ ukrainskiego
systemu elektroenergetycznego, tzw. ,wyspa bursztynska”, byta przytaczo-
na do europejskiego systemu. To umowne terytorium, ktérego wydzielenie
z ukrainskiego systemu w 2002 r. byto pierwszym krokiem w strone synchro-
nizacji z systemem Europy kontynentalnej, wtedy jeszcze funkcjonujacym
pod nazwa Union for the Coordination of Transmission of Electricity (UCTE)
(Zaniewicz, 2022). Jednak dopiero w 2014 r., po aneksji Krymu przez Rosje,
Ukraina podpisata umowe na studium wykonalnosci przytaczenia sieci do
Europejskiej Sieci Operatorow Systemow Przesytowych Energii Elektrycznej
(ENTSO-E) i zostato ono ukonczone w 2016 r. (ENTSO-E, 2020). Czes$¢ ukrain-

skich linii krajowych i transgranicznych ma standardowe dla Unii Europejskiej
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poziomy napiecia, czyli 110 kV, 220 kV i 400 kV, a czes$c¢ nietypowe dla UE
i charakterystyczne dla krajow bytego ZSRR 330 kV (Wspdlnota Energetycz-
na, 2022).

Wykres 1.  Ukrainski import energii elektrycznej w latach 2021-2024 (w GWh/mies.)
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Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie danych ENTSO-E (www4).

Wykres 2. Ukrainski eksport energii elektrycznej w latach 2021-2024 (w GWh/mies.)
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Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie danych ENTSO-E (www4).

24 lutego 2022 r. Ukrenergo rozpoczat planowany wczesniej 72-godzinny

test, ktory polegat na odtaczeniu Ukrainy od sieci IPS/UPS. Jednak 4 godziny
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pozniej Rosja rozpoczeta inwazje i ponowne podtaczenie nigdy nie nastagpito.
Pilne stato sie potgczenie Ukrainy z tzw. obszarem synchronicznym Europy
kontynentalnej (CESA) — pierwotnie planowane dopiero na 2023 r. Dokonato
sie to w bezprecedensowym tempie kilku tygodni (www5). Istotne dla Ukrainy
i Polski byto takze ponowne uruchomienie linii Rzeszéw - Chmielnicka o na-
pieciu 400 kV w potowie 2023 r. (www®6). Od 1993 r. nie byta ona eksploato-
wana, poniewaz barierg techniczna byt brak synchronizacji ukrainskiej sieci
z UCTE. Cho¢ linie zbudowano na napiecie 750 kV, przebudowana zostata na
400 kV, ze wzgledu na ograniczenia techniczne i niespetnienie norm $rodo-
wiskowych (www7). Wedtug ,Planu rozwoju w zakresie zaspokojenia obecne-
go i przysztego zapotrzebowania na energie elektryczna na lata 2025-2034”
opublikowanego przez PSE w marcu 2024 r., do 2030 r. ma powstac stacja
400/110 kV Jarostaw (Makowisko) i PSE nie wyklucza jej ,przysztej wspdtpra-
cy synchronicznej z systemem elektroenergetycznym Ukrainy” (Polskie Sieci
Elektroenergetyczne, 2024).

Wykres 3. Rozwdj zatwierdzonych transgranicznych zdolnosci przesytowych eksportu i importu

energii elektrycznej Ukrainy i Motdawii z UE (w MW)
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Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie danych Sekretariatu Wspélnoty Energetycznej, Ukrenergo i

Synchronizacja sieci stanowita wazny krok w szerszej integracji Ukrainy z Unig
Europejska. W listopadzie 2023 r. ENTSO-E ogtosito pomyslne zakonczenie
projektu synchronizacji i spetnienie przez Ukrenergo wymagan technicznych,
niezbednych do umozliwienia statego potaczenia miedzysystemowego mie-
dzy Ukraing a CESA. 1 stycznia 2024 r. Ukraina oficjalnie zostata cztonkiem
ENTSO-E (www8). W wyniku znacznych zniszczen ukrainskich mocy pro-
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ewaluacje mozliwosci zwiekszenia zdolnosci eksportu energii elektrycznej
z UE do Ukrainy i Motdawii. Wyniki obliczen dowiodty mozliwosci zwieksze-
nia limitu z 1,7 GW do 2,1 GW, co ostatecznie miato miejsce 1 grudnia 2024 r.
Ponadto od marca 2025 r. operatorzy systemow przesytowych Ukrainy, Mot-
dawii i unijnych krajéw sasiadujacych co miesiac beda przeprowadza¢ ocene
maksymalnych zdolnoéci przesytowych miedzy krajami (www9). Ukraina jest
tez cztonkiem Wspolnoty Energetycznej (WE) od 2011 r. Cztonkostwo to od-
grywa istotng role w akcesji panstw do UE, poniewaz pozwala na integracje
z wewnetrznym rynkiem energii i stuzy wspieraniu harmonizacji z prawodaw-

stwem unijnym (Wspoélnota Energetyczna, 2024b).

Koszty zniszczen ukrainskiego systemu energetycznego

Fakt, ze ukrainskie sieci elektroenergetyczne byty w duzej mierze budowane
w czasach ZSRR moze dziata¢ na niekorzy$¢ Ukrainy, poniewaz Rosja posia-
da szczegdtowa wiedze na temat rozmieszczenia stacji transformatorowych
i linii przesytowych, a takze ich specyfikacji technicznej. Wedtug stanu na
styczen 2024 r., bezposrednie zniszczenia ukrainskiej infrastruktury ener-
getycznej szacowano na 9 mld USD. Zdecydowanie najbardziej dotkniety
atakami rosyjskimi pozostaje sektor wytwarzania i przesytu energii elek-
trycznej, w ktorym straty szacuje sie na ponad 7,4 mld USD. Wedtug publicz-
nych oswiadczen premiera Ukrainy, Ministerstwa Infrastruktury oraz Minister-
stwa Odbudowy, od poczatku petnoskalowej inwazji atakami zostaty dotkniete
wszystkie elektrownie weglowe i wodne, a takze 13 elektrocieptowni (Kijowska
Szkota Ekonomii, 2024). Inwazja wigzata sie takze z kosztami srodowiskowy-
mi i klimatycznymi. Analiza ukrainskiej organizacji Ecoaction oszacowata, ze
pomiedzy lutym 2022 r. a lutym 2024 r. catkowite emisje gazdw cieplarnia-
nych spowodowane zniszczeniami w infrastrukturze energetycznej Ukrainy
wyniosty 17,6 mln tCO,e (Ecoaction, 2024).

Wedtug wstepnych szacunkéw wysokos¢ szkod dla Ukrenergo wynosi
2-2,15 mld USD, a szkody dla operatorow systemow dystrybucyjnych wy-
nosza 350-430 mln USD (Bank Swiatowy, 2024; Kijowska Szkota Ekonomii,
2024). Najbardziej znaczacych szkdd infrastruktura przesytowa doznata
w wyniku zmasowanych atakéw w okresie od pazdziernika 2022 r. do lutego
2023 r. Wedtug stanu na kwiecien 2023 r., 42 z 94 podstacji wysokiego na-
piecia na terytorium kontrolowanym przez Ukraine byto zniszczonych. Pomi-
mo posiadania wystarczajgcych mocy wytwdérczych, system stanat w obliczu

deficytu zdolnosci przesytu energii do odbiorcow.
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Plany i strategie rozwoju ukrainskiego systemu
przesytowego energii elektrycznej

Przed inwazja 2022 r. sposrod 574 ukrainskich linii przesytowych 110-800 kV
az 88 proc. miato powyzej 30 lat, a 69 proc. powyzej 40 lat. Modernizacji
wymagaty takze pozostate elementy systemu. W 2021 r. ponad 42 proc. ukra-
inskich transformatoréw 35-220 kV, 22 proc. transformatoréw 220-750 kV
i 34 proc. przetacznikow miato powyzej 40 lat. Zniszczenia wojenne, choc¢
wiaza sie ze znacznymi kosztami, najprawdopodobniej beda przyspieszac
modernizacje starzejacego sie ukrainskiego systemu przesytowego i wymu-
szac priorytetyzacje zagadnien zwigzanych z integracja energetyczng z UE
i bezpieczenstwem dostaw.

Wykres 4. Wiek ukrainskich linii przesytowych i infrastruktury towarzyszacej przed inwazja

rosyjska (w 2021r.)
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Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie Krajowego Planu na Rzecz Energii i Klimatu Ukrainy 2025-2030.

W pazdzierniku 2024 r., w ramach tzw. pakietu rozszerzenia (Enlargement
Package) Komisja Europejska opublikowata raport nt. postepow Ukrainy jako
kraju o statusie kandydata do Unii Europejskiej. KE wskazuje w nim najwaz-
niejsze dokumenty strategiczne, jakie Ukraina przyjeta w 2024 r. Nalezy do
nich Krajowy plan na rzecz energii i klimatu do 2030 r., do ktérego przyjecia

Ukraina byta zobowigzana jako cztonek Wspolnoty Energetycznej (Komisja
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Europejska, 2024b). W raporcie Komisji wspomniana jest rowniez ukrainska
Strategia rozwoju energetyki rozproszonej do 2035 r., w ramach ktorej istotny
bedzie rozwdj sieci dystrybucyjnych (www10). Wedtug analogicznego raportu
KE za 2023 r., Ukraina czyni postepy w zakresie transpozycji unijnego prawa,
pomimo trwajacej wojny (Komisja Europejska, 2023). Z pomoca techniczng
finansowanga przez UE, Ukraina sukcesywnie wtacza do swoich ram prawnych
wytyczne dotyczace transeuropejskich sieci energetycznych (TEN-E), choc¢
nadal nie dokonano petnej transpozycji rozporzadzenia nr 347/2013 (Wspol-
nota Energetyczna, 2024b). W kwietniu 2023 r. ukrainski rzad przyjat Strategie
energetyczng Ukrainy do 2050 r., lecz ze wzgledow bezpieczenstwa doku-
ment ten pozostaje niejawny (Komisja Europejska, 2023).

Ukrainskie plany rozwoju sieci przesytowej zawarte sg w Planie Rozwoju Sys-
temu Przesytowego na lata 2023-2032, opracowanym przez Ukrenergo. Jako
kraj spoza UE, Ukraina uczestniczy w projektach PMI (Projects of Mutual Inter-
est), ktore sg analogiczne wobec projektow PCI (Projects of Common Interest),
realizowanych na terenie UE. W ramach projektéw PMI w Ukrainie planowane
sg dwie kluczowe inwestycje:

1. Renowacja napowietrznej linii przesytowej Mukaczewo (Ukraina) — Velke
Kapusany (Stowacja) w celu zwiekszenia transgranicznej zdolnosci prze-
sytowej do 1000 MW (realizacja planowana na 2028 r.),

2. Odbudowa i modernizacja napowietrznej linii przesytowej 750 kV ta-
czacej Potudniowoukrainska Elektrownie Jadrowa i miasto Isaccea
w Rumunii, w celu zwiekszenia transgranicznej zdolnosci przesytowej
(realizacja planowana na 2026 r.) (Wspolnota Energetyczna, 2024a).

Plan Rozwoju Systemu Przesytowego na lata 2023-2032 przewiduje tez sze-
reg innych inwestycji w rozwdj sieci. Ponadto Ukraina przyjeta Koncepcje
wdrozenia inteligentnych sieci w Ukrainie do 2035 r. Ukrainskie Ministerstwo
Energii, ktére przygotowato dokument w 2022 r. zaktada, ze wdrozenie roz-
wigzan z zakresu smart grid wedtug Koncepcji to zmniejszenie strat energii
elektrycznej w ukrainskim systemie z poziomu 11,6 proc. do 7,5 proc., czy-
li 0 6 TWh rocznie. Oczekuje sie, ze koszty utrzymania operacyjnego sieci
energetycznych zmniejsza sie tacznie o co najmniej 8,3 mld UAH (0,19 mld
EUR), a rzeczywisty poziom wskaznika przecietnego (sredniego) systemowe-
go czasu trwania przerwy dtugiej w dostawach energii elektrycznej (System
Average Interruption Duration Index, SAIDI) zmniejszy sie z 17700 minut do 100
minut w 2035 r., co odpowiadatoby sredniemu poziomowi tego wskaznika

w UE (www11).

Ukraina planuje zwiekszy¢ mozliwosci importu i eksportu energii elektrycz-
nej blisko 3-krotnie (o 182 proc.) w latach 2024-2030 i uruchomi¢ nowe
interkonektory o mocy 2300 MW (scenariusz pesymistyczny) lub nawet
3100 MW (scenariusz optymistyczny). W ztozonym do KE ukrainskim Kra-
jowym Planie Energii i Klimatu 2025-2030 (KPEiK) wtadze Ukrainy zakres$laja

14

Ukrainskie sieci przesytowe i dystrybucyjne 1000 dni po rozpoczeciu inwazji rosyjskiej



ambitny plan intensywnej integracji energetycznej z UE (Wspdlnota Energe-
tyczna, 2024a). Do 2035 r. w zaleznosci od scenariusza ma powstac¢ 3100-

3300 MW nowych interkonektorow.

Wykres 5. Planowane maksymalne techniczne mozliwosci przesytu energii elektrycznej (import,
eksport) do Ukrainy w latach 2024-2050 (w GW)
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Zrédto: opracowanie wasne PIE na podstawie Krajowego Planu na Rzecz Energii i Klimatu Ukrainy 2025-2030.

Nalezy spodziewac¢ sie, ze ambitne plany rozbudowy doprowadza do ak-
tualizacji ukrainskiego Planu Rozbudowy Systemu Przesytowego Energii
Elektrycznej, zaktadajacego w 2020 r. inwestycje na poziomie 6,8 mld UAH
rocznie (0,22 mld EUR) w latach 2021-2030, a w 2022 r. 6,7 mld UAH rocz-
nie (0,20 mld EUR) w latach 2023-2032 (Ukrenergo, 2020; www12). Koszt
referencyjny linii napowietrznej 400 kV, bez infrastruktury towarzyszacej,
prognozowany przez ACER na 2024 r. to 0,31-0,63 mln EUR/km (www13).
Setki kilometrow planowanych potgczen bedg oznaczac¢ miliardy EUR in-
westycji. Odbudowa, modernizacja i rozbudowa systemu elektroenerge-
tycznego beda sie wiazaé ze znacznym strumieniem inwestycji, w tym ze
strony panstw cztonkowskich, UE oraz miedzynarodowych wielostronnych
bankow rozwoju, co moze stac sie istotna szansa i impulsem rozwojowym
dla polskich przedsigbiorstw-dostawcow i podwykonawcow sektora sieci

energetycznych.
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Rynek budowy i modernizacji sieci
elektroenergetycznych w Ukrainie

Z perspektywy biznesowej wartosé ukrainskiego rynku sieci elektroener-
getycznych mogta wzrosnaé¢ w latach 2016-2023 ponad 3-krotnie. £aczna
warto$¢ zamowien, zlecanych przez ukrainskich OSD i OSP na portalu pro-
zorro.gov.ua, wzrosta w tym okresie z 2,7 mld UAH rocznie (93,9 mln EUR)
do 11,9 mld UAH rocznie (299,1 mln EUR). Te szacunkowe dane, oparte na
dokumentacjach przetargowych, wskazuja tendencje wzrostowa na ukrain-
skim rynku sieci elektroenergetycznych. Wzrost wartosci zamdwien zalezy od
kilku czynnikéw. Istotnym jego czynnikiem byt dtugoterminowy rozwdj go-
spodarczy Ukrainy — wartos¢ ukrainskiego PKB wzrosta w latach 2016-2023
0 62 proc., z 101,2 mld EUR do 164 mld EUR (www14; www15). Pogtebiajaca sie
integracja z instytucjami UE mogta takze przyczyni¢ sie do zwiekszenia presji
w obszarze wzrostu transparentnosci ukrainskiej energetyki i przetozy¢ sie
na wieksza liczbe publikacji dotyczacych rozstrzygnie¢ wynikow przetargow.
Rosyjska inwazja na Ukraine i spowodowane nig zniszczenia infrastruktury
byty istotnym czynnikiem, ktéry wymusit zlecanie robét w obszarze odbu-
dowy infrastruktury sieciowej i jej modernizacji. Po rosyjskiej inwazji srednia
wartos¢ przetargow OSP i OSD wzrosta o 80 proc., z 141,2 mln EUR rocznie
w latach 2016-2021 do 253,4 mln EUR rocznie w latach 2022-2023.

Rosyjska inwazja na Ukraine w 2022 r. zwiekszyta role inwestycji realizowa-
nych przez OSP Ukrainy, spotke, ktorej udziat w catosci zamoéwien dotycza-
cych sieci elektroenergetycznych w latach 2022-2023 wynosit 43 proc. i byt
niemal 2-krotnie wiekszy niz w latach 2016-2021 (25 proc.). W analizowanym
okresie wg danych ukrainskiej Narodowej Komisji ds. Regulacji Sektora Ener-
getycznego i Ustug Komunalnych, 31 przedsiebiorstw na terenie Ukrainy re-
alizowato dziatalnos¢ w obszarze dystrybucji energii elektrycznej oraz jedno
przedsiebiorstwo zajmowato sie przesytem energii elektrycznej (Ukrenergo)'.
Obserwowana koncentracja inwestycji na ukrainskim rynku sieci moze by¢
zjawiskiem korzystnym dla polskich przedsiebiorstw, zmniejszajac poten-
cjalnie role uwarunkowan lokalnych i regionalnych, w tym korupcyjnych, we

wspotpracy biznesowej.

' Dwédch pozostatych OSP, dziatajacych na terenie okupowanych terytoriow obwodu tugan-
skiego, BAT JlyraHcbkobnerepro oraz TOB JlyraHceke EHepreTuyne O6° €gHaHHsA, byto w procesie
likwidacji.
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Wykres 6. Wartos¢ publicznych zamoéwien rozstrzygnietych przez ukrainskich operatorow
systemow przesytowych i dystrybucyjnych w zaleznosci od typu operatora
w latach 2016-2023 (w mln EUR/r.)
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Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie danych prozorro.gov.ua oraz nerc.gov.ua.

Wykres 7.  Wartos¢ publicznych zamoéwien rozstrzygnietych przez ukrainskich operatorow
systemow przesytowych i dystrybucyjnych w latach 2016-2024 w zaleznosci
od operatora (w mln EUR)
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Uwaga: dane do 07.2024 r.
Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie danych prozorro.gov.ua oraz nerc.gov.ua.
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Najistotniejsza role w zamowieniach ukrainskich OSD i OSP w latach 2016-
2024 odgrywaty roboty budowlane, ktore stanowity 62 proc. wszystkich za-
mowien i 86 proc. ich wartosci. Wraz z rosyjska inwazjg warto$¢ zamdwien
dotyczacych ustug technicznych oraz towardw innych niz sprzet techniczny
wzrosta o 30 proc., natomiast spadta warto$¢ zamdwien wytacznie na sprzet
techniczny (o 72 proc.) i pozostate ustugi (o 94 proc.). Udziat robot budow-
lanych w portfelu zamowien wzrést po rosyjskiej inwazji z 80 proc. w latach
2016-2021 do 94 proc. w latach 2022-07/2024, a roczna wartosé¢ wydatkow

na roboty budowlane wzrosta 2-krotnie.

Wykres 8. Struktura zamodwien rozstrzygnietych przez ukrainskich operatoréw systemow

przesytowych i dystrybucyjnych w latach 2016-2024 (w mln EUR/r.)
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Uwaga: dane do 07.2024 r.

Zrédto: opracowanie wasne PIE na podstawie danych prozorro.gov.ua oraz nerc.gov.ua.

Wzrost roli robot budowlanych w zamodwieniach ukrainskiego sektora sieci
moze wskazywaé na zmiane priorytetow w dziatalnosci OSP i OSD, ktérych
gtownym celem jest obecnie jak najsprawniejsza odbudowa i wznawianie
funkcjonalnosci poszczegoélnych elementow systemu przesytu i dystrybucji
energii, a nie sama modernizacja sprzetu. Nie nalezy jednak wykluczaé, ze
znaczna cze$¢ w zakresie dostaw nowego sprzetu i ustug jest realizowana
w ramach odbudowy. Wzrost znaczenia duzych robét budowlanych w struk-
turze portfela moze w praktyce dla polskich przedsigbiorcow wiazac sie
z koniecznoscia wchodzenia w konsorcja z firmami ukrainskimi w charak-
terze podwykonawcy lub cztonka konsorcjum. Takie konsorcjum umozliwia
rozwigzanie czesci trudnosci w zakresie ubezpieczen dla polskich pracow-
nikéw, pozyskiwania pracownikow lokalnych, przezwyciezania barier regula-

cyjnych oraz wyprowadzania wypracowanego zysku.

18

Rynek budowy i modernizacji sieci elektroenergetycznych w Ukrainie



Poziom konkurencji na ukrainskim,
polskim i europejskim rynku sieci
elektroenergetycznych

Ograniczona transparentnos¢ ukrainskiego rynku energii i niski poziom
konkurencji w zamoéwieniach pozostaja istotnym wyzwaniem dla przedsie-
biorstw zainteresowanych odbudowa ukrainskiej infrastruktury energetycz-
nej. Spowodowane rosyjska inwazjg trudnosci w obszarze bezpieczenstwa
dostaw energii elektrycznej zmuszajg wtadze Ukrainy do ograniczenia doste-
pu do informacji o pracy systemu elektroenergetycznego i zwiekszaja role
panstwowych podmiotéw w energetyce. Trudnosci w dostawach pogtebiaty
sie takze w Il'i Il kwartale 2024 r.: wedtug danych ukrainskiego Ministerstwa
Energii, w sierpniu 2024 r. 174 tys. odbiorcéw byto pozbawionych dostepu do
energii elektrycznej, we wrzeséniu 2024 r. 201 tys., a w pazdzierniku 222 tys.2
Ta tendencja przetozyta sie na odwrdcenie trendu zwigzanego ze stopniowg
liberalizacja ukrainskiego rynku energii. Wedtug analiz Amerykanskiej Agencji
do Spraw Rozwoju Miedzynarodowego (USAID) transparentnos$¢ ukrainskiego
rynku energii elektrycznej oraz cieptownictwa byta w najwiekszym stopniu
dotknieta zmianami spowodowanymi przez rosyjska inwazje (USAID, DiXi Group,
2023).

Spadek poziomu konkurencji na rynku ukrainskim w sektorze sieci elek-
troenergetycznych jest szczegblnie widoczny na tle Polski i UE w obszarze
duzych przetargéw dotyczacych robot budowlanych. W wyniku rosyjskiej in-
wazji na Ukraine srednia liczba uczestnikow w przetargach ukrainskich OSD
i OSP na roboty budowlane o wartosci powyzej 1 mln EUR spadta o ponad
40 proc. W latach 2016-2021 w takich postepowaniach w Ukrainie uczestni-
czyty srednio 2,4 przedsiebiorstwa, podczas gdy w latach 2022-2024 srednio
jedynie 1,4. Na spadek konkurencji w ukrainskich przetargach natozyt sie
efekt kryzysu spowodowanego pandemia, wojna i wzrostem protekcjonizmu
na globalnych rynkach energetycznych. tagodniejszy trend spadkowy moz-
na takze zaobserwowaé¢ w UE i Polsce. Srednia liczba uczestnikow w tych
postepowaniach w omawianym okresie w Polsce spadta o 24 proc., z 4,7 do
3,6, a w UE spadek ten wynidst 20 proc. (z 4,4 do 3,7). Wojna zwiekszyta
réznice pomiedzy Ukraing a UE w poziomie konkurencji na rynku energetycz-
nych robét budowlanych. W latach 2016-2021 w postepowaniach w Ukrainie
startowato o 47 proc. mniej uczestnikow niz w UE, a w latach 2022-2024 az

0 62 proc. mniej.

2 Obliczenia PIE na podstawie danych mev.gov.ua.
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Wykres 9. Indeksowa ocena transparentnosci poszczegolnych aspektow funkcjonowania
ukrainskiego sektora energii elektrycznej w latach 2018-2023 (indeks 0-100)
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Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie analiz USAID i Dixi Group (2023).

Wykres 10. Srednia liczba uczestnikéw przetargéw na roboty budowlane o wartosci powyzej 1 mln EUR
dla operatorow systemow przesytowych i dystrybucyjnych w latach 2016-2024
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Uwaga: dane do 07.2024 r.
Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie danych ted.europa.eu i prozorro.gov.ua.
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Luka w poziomie konkurencji pomiedzy Ukraing a panstwami UE (w tym
Polska) w sektorze sieci elektroenergetycznych jest 3-krotnie mniejsza
w obszarze zamdéwien sprzetu technicznego, m.in. licznikow i transforma-
torow, niz w robotach budowlanych. W ukrainskich przetargach OSP i OSD
(w latach 2016-2024) na dostawy sprzetu technicznego sktadane byto $red-
nio po 1,8 oferty, podczas gdy w Polsce ten poziom wynosit 2,8, a w UE 3,2.
Ta réznica byta jeszcze wyzsza w robotach budowlanych — w Ukrainie na
przetarg przypadato srednio 1,2 oferty, podczas gdy w Polsce i UE 4,2. Licz-
ba uczestnikow przetargdw organizowanych przez ukrainskich OSP i OSD
rosta wraz z wartoéciag zamowienia. W przypadku robot budowlanych liczba
uczestnikow postepowania w zamoéwieniach o wartosci powyzej 1 mln EUR
byta srednio wyzsza o 53 proc., w przypadku sprzetu technicznego poziom

konkurencji w wigkszych zamoéwieniach byt wyzszy o 22 proc.

Wykres 1. Srednia liczba uczestnikéw przetargéw w dostawach dla operatoréw systemow

przesytowych i dystrybucyjnych w latach 2016-2024
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Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie danych ted.europa.eu i prozorro.gov.ua.

W 83 proc. przeanalizowanych ukrainskich przetargéw na roboty budowlane
dla OSP i OSD o wartosci powyzej 1 mln EUR oraz 80 proc. przetargow na
dostawy transformatorow w latach 2016-2024 brato udziat jedno lub dwa
przedsiebiorstwa. W Polsce takie postepowania stanowity 38 proc. i 45 proc.
zamowien. W 44 proc. ukrainskich zaméwien OSD i OSP na roboty budow-
lane o wartosci powyzej 1 mln EUR zwyciezat jedyny uczestnik przetargu,
ponad 3-krotnie czesciej niz w UE.
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Wykres 12. Liczba uczestnikow przetargéw na roboty budowlane o wartosci powyzej 1 mln EUR
w zamowieniach operatorow systemow przesytowych i dystrybucyjnych
w latach 2016-2024
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Uwaga: dane do 07.2024 r.

Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie danych ted.europa.eu i prozorro.gov.ua.

Wykres 13. Liczba uczestnikow przetargéw na transformatory o wartosci powyzej 1 mln EUR

w zamoéwieniach operatoréw systemow przesytowych i dystrybucyjnych
w latach 2016-2024

0,8
0,7
0,6
0,5
0,4
0,3
0,2

0,1

0,0
1 2

3 4 5 6 7 8 9 >10

Ukraina I Polska I Unia Europejska

Uwaga: dane do 07.2024 .

Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie danych ted.europa.eu i prozorro.gov.ua.

W duzych i specjalistycznych zaméwieniach odnotowaliSmy wyzszy poziom
konkurencji niz w zamoéwieniach matych na proste towary i ustugi, o teore-
tycznie nizszym progu wejscia. Konkurencja w dostawach sprzetu technicz-
nego w Ukrainie w zamdwieniach na transformatory o wartosci powyzej 1 mln

EUR byta bardziej intensywna niz przy innych zamodwieniach sprzetu, robét
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budowlanych i ustug. W 87 proc. ukrainskich przetargéow na transformato-
ry o wartosci powyzej 1 mln EUR dla OSP i OSD w latach 2016-2024 wzie-
ty udziat co najmniej dwa przedsiebiorstwa, wiecej niz w Polsce (80 proc.)
i UE (77 proc.). Na rynku ukrainskim w tym segmencie dominowaty przetargi
z dwoma oferentami (67 proc.), a przetargi z co najmniej trzema oferentami
wystepowaty ponad 2-krotnie rzadziej niz w UE i Polsce. Wyzsza konkurencyj-
nos¢ ukrainskich postepowan na duze zamdwienia sprzetu specjalistycznego,
takiego jak transformatory, moze sugerowac, ze ten obszar moze by¢ bardziej

dostepny dla przedsigbiorstw zagranicznych, w tym polskich.

Poziom konkurencji na ukrainskim, polskim i europejskim rynku sieci elektroenergetycznych
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Analiza finansowa polskich
i ukrainskich przedsi¢biorstw
branzy sieci elektroenergetycznych

Polskie i ukrainskie przedsiebiorstwa, ktére zwyciezaja w postepowaniach
zakupowych istotnie réznia si¢ od siebie w zakresie realizowanego modelu
biznesowego i posiadanych zasobow, co moze dawac polskim przedsiebior-
stwom istotne przewagi komparatywne na rynku ukrainskim. Analiza da-
nych z zamoéwien publicznych polskich i ukrainskich operatorow sieci prze-
sytowych i dystrybucyjnych pozwolita na zidentyfikowanie najistotniejszych
przedsiebiorstw, ktore byty odpowiedzialne za ponad 66 proc. wartosci za-
mowien udzielonych przez polskich i ukrainskich operatoréw sieci przesy-
towych i dystrybucyjnych w latach 2016-2024. Na podstawie danych z Orbis
za 2022 r. przeprowadzilismy komparatywng analize finansowg 127 polskich
i 106 ukrainskich przedsiebiorstw-dostawcéw sieci elektroenergetycznych,
przeanalizowalismy ich rentownos¢, wyptacalnosc i ptynnosc. Szczegdty

przeprowadzonych analiz opisalismy w aneksie metodologicznym.

Rentownosé polskich i ukrainskich przedsiebiorstw branzy
sieci

Przeanalizowane ukrainskie przedsiebiorstwa, realizujace ustugi dla OSD
i OSP, wykazywaty srednio o 35 proc. wyzsza rentownos¢ sprzedazy od
przedsiebiorstw polskich. Cho¢ jednak $rednia wartos¢ rentownosci sprze-
dazy badanych przedsiebiorstw byta wyzsza dla firm ukrainskich (0,091) niz
dla polskich (0,067), to 25 proc. najmniej rentownych przedsiebiorstw ukra-
inskich przynosito straty (ROS 0,00), podczas gdy polskie wypracowywaty
zysk (0,01). Oprocz tego 25 proc. najrentowniejszych polskich przedsiebiorstw
polskich w branzy (ROS 0,075) miato lepsza kondycje od ukrainskich (0,064).

Wyzsza $rednia rentownos¢ sprzedazy przedsiebiorstw ukrainskich moze
sugerowac istnienie potencjalnych korzysci, ktére czes¢ najsprawniejszych
ukrainskich przedsiebiorstw byta w stanie odnies¢ pomimo trudnej sytuacji
gospodarczej i politycznej. Zrédtem tych wzglednych przewag mogto by¢ po
czesci ograniczenie konkurencji i wzrost wartosci zamoéwien spowodowane
sytuacja wojenna. Polskie przedsiebiorstwa wcigz jednak wykazuja o 52 proc.
wyzszg $rednig rentownos¢ aktywow niz przedsiebiorstwa ukrainskie (0,06
wobec 0,04), cho¢ jest to poziom nizszy od $redniej ROA dla polskiej branzy
budowlanej w latach 2021-2022 (www19). Niemal dwukrotnie wyzsza byta
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tez rentownos$c¢ kapitatu wtasnego przedsiebiorstw polskich (0,29) niz ukra-
inskich (0,16), byt to tez poziom wyzszy od ROE polskiej branzy energetycznej

i budowlanej w tym okresie (www?20).

Wykres 14. Rentownos¢ sprzedazy (z lewej), aktywow i kapitatu wtasnego (z prawej) przedsiebiorstw
polskich i ukrainskich w branzy dostawcow sieci
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pierwszego kwartyla).

Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie danych Orbis.

Wykres 15. Srednia i mediana rentownosci sprzedazy polskich i ukrainskich przedsigbiorstw branzy
sieci elektroenergetycznych w zaleznosci od obszaru dziatalnosci
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Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie danych ORBIS.
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Srednia rentownosé sprzedazy ukrainskich dostawcéw sprzetu technicznego
dla sieci elektroenergetycznych byta o ponad 15 pkt. proc. wyzsza (ROS 0,15
w Ukrainie wobec -0,002 w Polsce), przecietne ukrainskie przedsiebiorstwo
ukrainskie w tym segmencie byto jednak 30 proc. mniej rentowne od przed-
sigbiorstwa polskiego (mediana 0,028 w Ukrainie wobec 0,04 w Polsce).
Czeé¢ najbardziej skutecznych przedsiebiorstw ukrainskich wykorzystata
wzrost popytu zwigzany ze zniszczeniami wojennymi i strumieniem $rod-
kéw zagranicznych (ROS w trzecim kwartylu 0,2), wiekszos¢ zostata jednak
dotknieta wyzwaniami zwigzanymi z funkcjonowaniem w warunkach wojen-
nych, ktore odbity sie na nizszej $éredniej i przecietnej rentownoséci sprzedazy
ukrainskich przedsiebiorstw realizujacych dla OSP i OSD roboty budowla-
ne i ustugi techniczne. Przecietne przedsiebiorstwo funkcjonujace w tych
segmentach w Polsce jest podobne do innych pod wzgledem rentownosci
sprzedazy. $rednia rentownosé sprzedazy polskich przedsigbiorstw byta jed-
nak w Polsce w sektorach robot budowlanych i ustug technicznych ponad
6-krotnie wyzsza niz w Ukrainie. Rentownos¢ sprzedazy polskich przedsie-
biorstw w trzecim kwartylu byta w tym segmencie ponad 2-krotnie wyzsza
niz przedsiebiorstw ukrainskich. Ukrainskie przedsiebiorstwa w zrealizowa-
nych analizach wykazywaty istotnie wyzsze wartosci wskaznikéw rentow-
nosci niz wartosci szacowane dla ukrainskich przedsiebiorstw budowlanych
w latach 2009-2019, co po czesci wynikato z niecheci przedsiebiorcéw do
raportowania dochodoéw ze wzgledéw podatkowych (Bielienkova, 2020).

Wykres 16. Srednia i mediana rentownosci kapitatu wtasnego polskich i ukrainskich przedsiebiorstw
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Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie danych Orbis.
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Polskie przedsiebiorstwa realizujace roboty budowlane dla OSP i OSD wy-
kazywaty ponad 3-krotnie wyzsza rentownos¢ kapitatu wtasnego od swo-
ich ukrainskich odpowiednikéow. Ukrainscy dostawcy sprzetu techniczne-
go cechowali sie natomiast $rednio wyzsza rentownoscia kapitatu wtasnego
(0,076) od przedsiebiorcéw polskich (-0,023), co wynikato z dobrej rentowno-
$ci kapitatu wtasnego trzeciego kwartyla (0,42 w Ukrainie, 0,36 w Polsce). Ze
wzgledu na wyzsza rentownos¢ kapitatu witasnego najlepszych ukrainskich
firm dziatajacych w segmentach sprzetu technicznego i ustug technicznych,
firmy te moga by¢ dobrymi partnerami dla polskich przedsiebiorstw. Duze
polskie firmy, ktore planuja rozwéj na rynku ukrainskim, mogtyby w firmach
na tym rynku szukac¢ potencjalnych punktow zaczepienia i wzmacnia¢ swoja

obecnosé.

Zadtuzenie polskich i ukrainskich przedsiebiorstw
w branzy

Poziom zadtuzenia ukrainskich przedsigbiorstw, realizujacych ustugi i do-
stawy dla OSD i OSP jest o 13 pkt. proc. wyzszy niz w przypadku przedsie-
biorstw polskich. Przecietne polskie przedsiebiorstwo-dostawca OSD i OSP
wykazywato zadtuzenie na poziomie 0,64 wartosci aktywow, a $redni poziom
zadtuzenia wynosit 0,77. W przypadku przedsiebiorstw ukrainskich warto-
$ci te wynosity 0,86 (mediana) i 0,90 ($rednia), a poziom zadtuzenia ponad
75 proc. badanych ukrainskich przedsiebiorstw byt wyzszy niz 0,63.

Wykres 17. Zadtuzenie ogolne polskich i ukrainskich przedsigbiorstw branzy sieci elektroenergetycznych

w zaleznosci od obszaru dziatalnosci
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Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie danych Orbis.

Ustugi techniczne
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Polskie przedsigbiorstwa-dostawcy sprzetu technicznego OSP i OSD maja
wyraznag przewage nad firmami ukrainskimi pod wzgledem zdecydowanie
nizszego poziomu zadtuzenia, moga wiec by¢ dla zamawiajacych pewniej-
szymi partnerami w wieloletnich inwestycjach o strategicznym znaczeniu,
poniewaz ich wyptacalnos¢ jest mniej zagrozona. Przewaga ta jest niemal
2-krotnie mniejsza w przypadku przedsiebiorstw dostarczajacych ustugi
techniczne lub wykonujacych roboty budowlane. Przecietny poziom zadtuze-
nia polskiego dostawcy sprzetu technicznego (0,69) byt az o 30 proc. nizszy

od zadtuzenia firm ukrainskich w tym sektorze (0,98).

Ptynnos¢ polskich i ukrainskich przedsiebiorstw w branzy

Bardzo istotna przewaga polskich przedsiebiorstw branzy sieci nad ich
ukrainskimi odpowiednikami jest wyzsza ptynnosé¢ finansowa. Polskie firmy
ze wzgledu na tatwiejszy dostep do rynkow kapitatowych, mniejsze ryzyko
w obszarze egzekwowania ptatnosci, wyzszg rentownosc i nizsze ryzyka kur-
sowe majg nizsze ryzyko utraty ptynnosci. 32 proc. analizowanych przedsie-
biorstw ukrainskich byto zagrozonych utrata ptynnosci finansowej (wskaznik
ptynnosci biezacej ponizej 1,0) (Coulon, 2020), w podobnej sytuacji znajdo-
wato sie jedynie 20 proc. badanych przedsiebiorstw polskich. Polskie przed-
sigbiorstwa (45 proc.) niemal 2-krotnie czesciej niz ukrainskie (24 proc.)
osiaggaty wartos¢ wskaznika ptynnosci biezacej powyzej 1,5, oznaczajacego
wysoka ptynnosé.

Polskie firmy realizujgce roboty budowlane dla OSP i OSD miaty $rednio
0 24 proc. wyzsza ptynnos$c biezaca, a polscy dostawcy sprzetu technicznego
mieli o 70 proc. lepsze wskazniki ptynnosci od ukrainskich odpowiednikow.
Przecietne przedsigbiorstwo realizujace roboty budowlane byto stosunko-
wo bezpieczne w zakresie ptynnosci (mediana wskaznika 1,51), podczas gdy
wigkszos¢ przedsiebiorstw ukrainskich byta na granicy utraty ptynnosci lub
tracita ptynnos¢ (mediana wskaznika 1,1). W przypadku firm ukrainskich we
wzglednie dobrej sytuacji znajdowali sie wykonawcy ustug technicznych dla
OSP i OSD - 80 proc. tych przedsiebiorstw wykazywato ptynno$¢ powyzej 1,0,
a 40 proc. powyzej 1,6, co wynikato po czesci z niskiej kapitatochtonnosci
tego segmentu.

Lepsza ptynnosc polskich przedsiebiorstw jest widoczna takze w analizach
wykorzystujacych inne wskazniki. 32 proc. przedsigebiorstw ukrainskich i je-
dynie 19 proc. polskich wykazywato ujemna wartos¢ udziatu kapitatu pra-
cujacego w aktywach, wskazujacego na finansowanie aktywow trwatych
zobowiazaniami krotkoterminowymi. Ujemng wartos$¢ tego wskaznika mozna
byto stwierdzi¢ wsréd 12 proc. polskich dostawcéw sprzetu technicznego
i 18 proc. wykonawcow robot budowlanych. W przypadku przedsiebiorstw

ukrainskich w trudnej sytuacji znajdowato sie 67 proc. dostawcow sprzetu
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i 28 proc. wykonawcéw robdt budowlanych. Polskie przedsiebiorstwa dyspo-
nowaty takze zauwazalnie wiekszymi zapasami srodkéw pienieznych w po-
rownaniu z ich ukrainskimi odpowiednikami. Ponadto 47 proc. przeanali-
zowanych polskich przedsigbiorstw i 27 proc. przedsigbiorstw ukrainskich
dysponowato srodkami pienieznymi na poziomie powyzej 20 proc. wartosci
zobowigzan krotkoterminowych. Przecietny ukrainski wykonawca robot bu-
dowlanych miat 2-krotnie nizszg warto$¢ wskaznika ptynnosci gotowkowej
(0,09 wobec 0,19).

Wykres 18. Wartos¢ wskaznika ptynnosci biezacej polskich i ukrainskich przedsiebiorstw branzy

sieci elektroenergetycznych w zaleznosci od obszaru dziatalnosci
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Ogotem Sprzet techniczny Roboty budowlane

Ukraina I Polska

Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie danych Orbis.

Wyniki przeprowadzonej analizy wskazuja na strategiczna przewage polskich
przedsiebiorstw na rynku ukrainskim, zwiazana ze znacznie wyzsza ptyn-
noscia i istotnie mniejszym zadtuzeniem przy wcigz wysokiej rentownosci
sprzedazy. Polskie przedsiebiorstwa moga wykorzystac¢ te przewagi, ktére
podobnie jak geograficzna i kulturowa blisko$¢ Ukrainy moga w przyszto-
$ci wspiera¢ ich ekspansje na rynku ukrainskim. Przedsiebiorstwa-dostawcy
polskiej branzy sieci elektroenergetycznych beda jednak potrzebowac kon-
sekwentnie rozwijanych polityk publicznych, ktore pozwola ograniczy¢ ryzyka

zwigzane z ekspansjg na ten trudny, wschodzacy rynek.

Ustugi techniczne
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Rekomendacje. Polskie
przedsigchiorstwa wohec
ukrainskiej szansy

» Zardéwno polscy zamawiajacy, jak i polscy dostawcy branzy sieci elektro-

energetycznych, powinni podejmowac strategiczne dziatania ukierunko-
wane na zwiekszanie poziomu local contentu w rozwoju polskich sieci
elektroenergetycznych. Rosnacy popyt na rozbudowe i modernizacje sie-
ci przesytowych i dystrybucyjnych, zwiazany z rozwojem odnawialnych
zrodet energii i postepujaca elektryfikacja gospodarki, zwiekszy znacze-
nie branzy dostawcow sieci. Ze wzgledu na strategiczny charakter infra-
struktury energetycznej, kluczowe z punktu widzenia nie tylko rozwoju
polskiej gospodarki, ale takze jej bezpieczenstwa, bedzie zapewnienie
wysokiego udziatu local contentu w inwestycjach. Silna i konkurencyjna
branza bedzie warunkiem ekspansji zagranicznej polskich dostawcow,
w tym na rynek ukrainski.

Nalezy zidentyfikowac grupy polskich produktow perspektywicznych ze
wzgledu na potrzeby ukrainskich sieci elektroenergetycznych, takich jak
liczniki energii i transformatory. Rozwdj tych branz w Polsce mogtby by¢
szansg rozwojowa dla gatezi polskiego przemystu, ktore w kolejnych de-
kadach stang sie kluczowe dla polskiej, ukrainskiej i europejskiej trans-
formacji energetycznej.

W perspektywie krotkoterminowej, eksport sprzetu technicznego z za-
kresu sieci elektroenergetycznych do Ukrainy powinien stanowi¢ gtéwny
cel dla branzy ze wzgledu na nizsze ryzyka operacyjne i finansowe niz
w przypadku eksportu ustug, w tym robot budowlanych. Polscy dostaw-
cy posiadajg w tym obszarze znaczne przewagi komparatywne wzgle-
dem przedsiebiorcéw ukrainskich w obszarze wyptacalnosci i dostepu
do rynku UE.

W perspektywie srednioterminowej, strategiczne dla polskiej branzy
bedzie zwigkszenie zaangazowania w roboty budowlane, ze wzgledu na
ciagta potrzebe odbudowy sieci oraz perspektywe szerokiej rozbudowy
powojennej w ramach realizacji KPEiK-u Ukrainy i jej dalszej integracji
z rynkiem energetycznym UE. Nalezy jednak zwrdci¢ uwage na niski po-
ziom transparentnosci na ukrainskim rynku robét budowlanych, ktéry
jeszcze bardziej obnizyt sie w wyniku rosyjskiej inwazji. Wskazane lub
w niektorych przypadkach nawet niezbedne moze by¢ zaangazowanie
polskich przedsiebiorstw w konsorcja z partnerami ukrainskimi.

W perspektywie dtugoterminowej, polskie przedsiebiorstwa beda miaty

szanse, by zwiekszy¢ swoja obecnosé w Ukrainie jako dostawcy ustug
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technicznych, jednak wymaga to mechanizméw mitygacji ryzyk operacyj-
nych i finansowych zwigzanych z dziatalnoscia w Ukrainie. Wspomniane
bariery sa obecne zwtaszcza w obszarze ustug technicznych, gdzie zaan-
gazowanie wymaga od przedsiebiorstwa lepszego rozeznania ukrainskiego
rynku i warunkow lokalnych.

Program Polski kapitat dla polsko-ukrainskich konsorcjow. Ze wzgledu
na wysoka rentownos¢ sprzedazy i kapitatu wtasnego najlepsze ukra-
inskie firmy w segmentach sprzetu technicznego i ustug technicznych
moga by¢ dobrymi partnerami dla polskich przedsiebiorstw. Z drugiej
strony, wiele z tych firm boryka sie ze znacznymi problemami w obsza-
rze wyptacalnosci i ptynnosci. Duze polskie przedsiebiorstwa, planujace
rozwdj na rynku ukrainskim, mogtyby szuka¢ punktéw zaczepienia, anga-
zujac sie kapitatowo i zwiekszajac swojg obecnos$é na rynku ukrainskim.
Nalezy rozwazy¢ wprowadzenie mechanizmoéw publicznych ogranicza-
jacych ryzyko inwestycyjne polskich aktywnych inwestoréw w tym ob-
szarze, takich jak preferencyjne warunki kredytow i gwarancje bankowe.
Jedna z gtownych barier dla polskich przedsigbiorstw na ukrainskim
rynku energetycznym stanowi asymetria informacji. Wynika ona po cze-
Sci ze spadku transparentnosci ukrainskiego rynku w okresie wojennym
i poczucia obcosci tego rynku u czesci przedsiebiorstw. Przezwyciezenie
tych barier moze by¢ wypracowywane w partnerstwach polsko-ukrain-
skich, w czym polscy dostawcy mogliby by¢ wspierani przez np. Polska
Agencje Inwestycji i Handlu (PAIH).

Asymetria informacji wzmagana jest przez trwajaca rosyjska inwazje,
ktora wymusza ograniczenie dostepu do danych nt. rynku energetycz-
nego ze wzgledow bezpieczenstwa. By wesprzec polskie przedsiebior-
stwa w tworzeniu strategii inwestycyjnych, polskie instytucje rzadowe
mogtyby, we wspotpracy z ukrainskimi, zosta¢ wspoétoperatorami czesci
danych wrazliwych i w uzasadnionych przypadkach uzycza¢ dostepu do
nich, w formie zagregowanej lub fragmentarycznej, co umozliwi przed-
sigbiorcom planowanie biznesowe.

W perspektywie wieloletniej, w polskim interesie bedzie zadbanie o wia-
2z3ce postepy Ukrainy w zakresie liberalizacji rynku energii, ktora zostata
wstrzymana i po czesci odwrécona ze wzgledu na trwajaca inwazje. Pod-
noszenie poziomu konkurencji bedzie miato istotne znaczenie w rozwoju
aktywnosci polskich dostawcow sprzetu i wykonawcow robot budowla-
nych na rynku ukrainskim. Istotne jest, by przeciwdziata¢ naturalnym mo-
nopolom na ukrainskim rynku energetycznym, ktérych umacnianiu stuzg

warunki wojenne.

Rekomendacje. Polskie przedsiebiorstwa wobec ukrainskiej szansy
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Aneks metodologiczny

W celu zidentyfikowania struktury i dynamiki zamoéwien w branzy sieci elek-
troenergetycznych, przeprowadzilismy analize danych dotyczacych przetar-
gow organizowanych przez polskich i ukrainskich operatoréw systemow prze-
sytowych i dystrybucyjnych. Polskie i unijne dane pobrane zostaty z portalu
TED (Tenders Electronic Daily) dla okresu 01.2016-07.2024. Dane ukrainskie
zostaty pobrane metoda web scrapingu (Python) z ukrainskiego portalu Pro-
zorro (prozorro.gov.ua), rowniez dla okresu 01.2016-07.2024. Kolejnym krokiem
byta wykorzystujaca parsowanie (Python) analiza danych z przetargow, kto-
ra pozwolita na wytonienie 127 polskich i 106 ukrainskich przedsiebiorstw-
dostawcow sieci elektroenergetycznych odpowiedzialnych za ponad 66 proc.

wartosci wszystkich zamowien.

Zarowno polskie, jak i ukrainskie dane zakodowane byty wedtug europejskie-
go Wspodlnego Stownika Zamowien (Common Procurement Vocabulary, CPV),
co pozwolito na zidentyfikowanie pieciu kategorii dostawcéw w branzy sieci

elektroenergetycznych, ktére opisujemy w tabeli 1.

Tabela 1. Przyjete kategorie podziatu dostawcow w zamoéwieniach OSP i OSD

Kategoria Opis Kody CPV
Sprzet techniczny (transformatory,
lini ki i niski iecia, , .
1 |n|e.wyso g0 | niskiego naple_ma . Kody rozpoczynajace sie od cyfr: 31
stacje transformatorowe, rozdzielnice,
uktady pomiarowe i zabezpieczeniowe)
5 Pozostate zaopatrzenie (np. meble, Kody rozpoczynajace sie od cyfr: 16, 18, 30,
komputery, odziez) 32, 34, 35, 38, 39, 42, 43, 44, 48, 91
3 Roboty budowlane Kody rozpoczynajace sie od cyfr: 45
Ustugi techniczne w zakresie sieci . .
4 . ) ; Kody rozpoczynajace sie od cyfr: 51, 65, 505
(np. projektowanie, konserwacja)
Kody rozpoczynajace sig od cyfr: 55, 60, 63,
5 Ustugi pozostate 64, 66, 70, 72, 73, 77, 79, 85, 90, 503, 506,

507 oraz kod 98341140

Zrédto: opracowanie wtasne PIE.
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Dla zidentyfikowanych przedsiebiorstw (kody NIP i EAPIOY) wykorzystalismy
dane z bazy Orbis dotyczgce sprawozdawczosci finansowej tych przedsie-
biorstw. Po parsowaniu dane wykorzystalismy do analizy ich sytuacji finanso-

wej. W analizach zastosowali$émy nastepujace wskazniki finansowe:

Wskaznik rentownosci sprzedazy (return on sales, ROS) — stosunek zysku
netto wypracowanego przez przedsiebiorstwo do przychoddéw netto ze sprze-
dazy. Informuje o tym, jakg czes¢ sprzedazy stanowi marza zysku po odlicze-
niu wszystkich kosztéow i optaceniu podatkéw. Wyzszy poziom tego wskaznika

wskazuje na korzystniejsza kondycje finansowga przedsiebiorstwa.

ROS = Zysk netto

Przychody ze sprzedazy

Wskaznik rentownosci aktywow (return on assets, ROA) — stosunek zysku
netto wypracowanego przez przedsiebiorstwo do wartosci jego aktywow. In-
formuje o zdolnosci przedsiebiorstwa do wypracowywania zyskoéw i efektyw-
nego gospodarowania wtasnym majatkiem. Wyzszy poziom tego wskaznika
wskazuje na korzystniejsza kondycje finansowg przedsiebiorstwa.

ROA — yskueto
Wskaznik rentownosci kapitatu wtasnego (return on equity, ROE) — stosunek
zysku netto wypracowanego przez przedsiebiorstwo do wartoéci jego wnie-
sionych kapitatow wtasnych. Wyzsza efektywnos¢ kapitatu wtasnego wigze
sie z mozliwosciag uzyskania wyzszej nadwyzki finansowej, a co za tym idzie
wyzszych dywidend, dzieki czemu przedsiebiorstwo bedzie potencjalnie bar-

dziej atrakcyjne dla inwestorow.

Zadtuzenie ogolne, wskaznik ogoélnego zadtuzenia (debt ratio, DR) — stosu-
nek kapitatéw obcych (zobowigzan) spétki do wartosci jej aktywow. Wskaznik
ogdlnego zadtuzenia jest najbardziej ogdélnym obrazem struktury finansowa-
nia aktywdw przedsiebiorstwa. Im wieksza jest wartos¢ tego wskaznika tym
wyzsze ryzyko ponosi kredytodawca. Warto$é powyzej 0,67 bywa interpre-
towana jako nadmierne ryzyko kredytowe. Niski poziom wskaznika $wiadczy

o samodzielnosci finansowej przedsiebiorstwa.

__ Kapitat obcy
DR = Aktywa ogotem

Wskaznik ptynnosci biezacej (current ratio, CR) — stosunek wartosci aktywow
obrotowych przedsiebiorstwa do jego zobowigzan krotkoterminowych. Infor-

muje o zdolnosci firmy do wywigzywania sie z biezagcych zobowigzan (do 12

miesiecy). Wskazuje na to, w jakim stopniu majatek obrotowy moze pokry¢

Aneks metodologiczny
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biezgce zobowigzania. Przyjmuje sie, ze wskaznik powinien mie¢ wartos$¢
w granicach 1,5-2.

CR = Aktywa obrotowe
" Zobowiazania krotkoterminowe

Udziat kapitatu pracujacego w aktywach — stosunek kapitatu pracujacego
(aktywa obrotowe pomniejszone o warto$¢ zobowigzan krotkoterminowych)
do wartosci aktywow przedsiebiorstwa. Niekorzystne jest, gdy kapitat pra-
cujacy ma warto$¢ ujemna, co oznacza, ze aktywa trwate sa finansowane
zobowigzaniami krétkoterminowymi. Wyzsze wartosci wskaznika sa pozada-
ne i $wiadczg o niskim udziale kapitatu krotkoterminowego w finansowaniu
aktywow.

Udzial kapitatu pracujacego w aktywach =

_ Aktywa obrotowe—Zobowigzania krotkoterminowe
- Aktywa

Wskaznik ptynnosci natychmiastowej — stosunek wartosci $rodkéw pie-
nieznych przedsiebiorstwa do jego zobowigzan krétkoterminowych. Wska-
zuje na mozliwos¢ bezzwtocznego pokrycia zobowigzan biezgcych przez
przedsiebiorstwo. Jego warto$¢ powinna wynosi¢ okoto 0,2. Zaréwno nad-
mierna, jak i niewystarczajaca ptynnos$¢ natychmiastowa sg niekorzystne dla
przedsiebiorstwa.

Srodki pieni¢zne
Zobowiazania krotkoterminowe

Wskaznik ptynnosci natychmiastowej =
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