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CfD 

Contract for Difference
kontrakty różnicowe 
np. Wielka Brytania

PPA 

Power purchase agreement
umowy długoterminowe
np. Turcja, ZEA, USA

RAB

Regulated Asset Base
model taryfowy
np. Wielka Brytania

Mankala

model kooperacyjny
np. Finlandia

SaHo

polski model akademicki 

Model finansowania CfD polega na zawarciu długoterminowej umowy, na podstawie 

której strony ponoszą ryzyko, że rynkowa cena energii elektrycznej nie wystarczy 

na spłatę nakładów inwestycyjnych poczynionych na budowę elektrowni atomowej 

w uzgodnionym okresie. Różnica między „ceną wykonania” (tj. kosztem projektu plus 

marża dla operatora) a „ceną referencyjną” (tj. rzeczywistą ceną rynkową energii 

elektrycznej) jest pokrywana przez kontrahenta, gdy cena rynkowa spada poniżej ceny 

wykonania, lub przez operatora, gdy cena rynkowa przewyższa cenę wykonania. 

Model finansowania PPA polega na zawarciu długoterminowej umowy kupna 

energii elektrycznej pomiędzy producentem energii a odbiorcą, który zobowiązuje 

się do kupowania wyprodukowanej energii elektrycznej po ustalonej cenie przez 

określony czas. Model ten zapewnia producentowi energii stabilne i przewidywalne 

dochody, a inwestorom zabezpieczenie przed wahaniami cen energii na rynku.

Model finansowania RAB polega na pobieraniu dodatkowych opłat od 

odbiorców energii elektrycznej na pokrycie kosztów budowy lub modernizacji 

elektrowni atomowych, które to opłaty doliczane są zazwyczaj do rachunków 

za energię elektryczną. RAB umożliwia finansowanie dużych projektów 

energetycznych, które wymagają znacznych inwestycji kapitałowych. 

W modelu finansowania Mankala producenci energii elektrycznej są własnością kilku 

spółek, które finansują koszty budowy i eksploatacji elektrowni kapitałem własnym. 

W zamian, zamiast dywidendy, każdy udziałowiec ma prawo zakupu energii elektrycznej 

wytworzonej przez spółkę po cenie jej wytworzenia proporcjonalnie do swojego udziału 

w kapitale zakładowym. Zakupiona energia może być sprzedana lub użyta przez nabywcę. 

Inwestorami są zwykle hurtownicy, sprzedawcy detaliczni lub duże firmy przemysłowe.

Podobny do Mankala model finansowania SaHo opracowano w Polsce z myślą o realizacji 

polskich planów rozwoju energetyki jądrowej. W odróżnieniu od modelu Mankala zakłada, że 

początkowo jedynym udziałowcem spółki produkującej energię elektryczną jest państwo, 

które przyjmuje na siebie ryzyko niepowodzenia projektu oraz wysoki początkowy koszt 

budowy. Następnie państwo stopniowo ogranicza swój udział w projekcie, sprzedając udziały 

podmiotom trzecim. Od tego momentu SaHo Model działa podobnie jak fiński model Mankala. 

Źródło: Opracowanie własne

SaHo

polski model akademicki 

Podobny do Mankala model finansowania SaHo opracowano w Polsce z myślą o realizacji 

polskich planów rozwoju energetyki jądrowej. W odróżnieniu od modelu Mankala zakłada, że 

początkowo jedynym udziałowcem spółki produkującej energię elektryczną jest państwo, 

które przyjmuje na siebie ryzyko niepowodzenia projektu oraz wysoki początkowy koszt 

budowy. Następnie państwo stopniowo ogranicza swój udział w projekcie, sprzedając udziały 

podmiotom trzecim. Od tego momentu SaHo Model działa podobnie jak fiński model Mankala. 
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Green Financing Framework

celem inwestycji jest ostateczne wyparcie przez reakto-

-

Green Bond Principles

stworzonym przez International Capital Market Associa-

tion

green project

-

second party 

opinion

Źródło: https://www.brucepower.com/wp-content/uploads/2021/11/Second-Opinion-Bruce-Power-16July2021final.pdf

CICERO Shades of Green Examples

°C

°C

°C

Dark green is allocated to project and solutions that correspond to the 
long-term vision of a low carbon and cliamte resilient future. Fossil-fueled 
technologies that  in a long-term emissions do not qualify for financing. Ideally, 
exposure to  transitional and physical cliamte risk in considered or mitigated.

Medium green is allocated to project and solutions that represente
steps towards the long-term vision, but are not quite there yet. 
Fossil-fueled technologies that  in a long-term emissions do not  qualify 
for financing. Physical and transition cliamte risks might be considered.

Light green is allocated to project and solutions that are climate frindly 
but do not represent to contribute to the long-term vision. These represent 
necessary and potencially significant short-term GHG emission reductions, but 
need to be manged to avoid extension of equipment lifetime that can lock-in 
fossil fuel elements. Projects may be exposed to the physical and transitional 
climate risk without appropriate strategies in place to protect them.

Wind energy projects 
with a strong
governance structure that
integrates environmental
concerns

Bridging technologies 
such as plug-in hybrid 
buses

Efficiency investments 
for fossil fuel 
technologies where clean 
alternatives are not
available
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Green Bond 

Principles International Capital 

Market Association -

Climate Bonds 

Climate Bonds Initiative  

 

dem dedykowanym kredytom jest Green Loan Princip- 

les Loan Market Association  
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Łagodzenie zmian klimatu

Adaptacja do zmian klimatu

Zrównoważone użytkowanie  
i ochrona zasobów wodnych

Przejście na gospodarkę 
o obiegu zamkniętym

Zapobieganie zanieczyszczeniu 
i jego kontrola

Ochrona i odbudowa bioróżnorodności
i ekosystemów

1.

2.

3.

4.

5.

6.
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