Inwestycje w wegiel

Przez wiele dekad przemyst wegglowy stanowit wazny sektor gospodarki w wielu
krajach i byt istotnym sktadnikiem bilansu energetycznego. Obecnie znajduje si¢
pod presja dazenia do ochrony $wiatowego klimatu. Jednak owa stuszna presja nie
zawsze postuguje si¢ wlasciwymi argumentami. Odchodzenie od wegla powinno
postepowac zgodnie ze wskazowkami ptyngcymi z analizy ekonomicznej, a nie
pod wplywem haset ideologicznych.

Coal investments

For many decades, the coal industry was an important sector of the economy in
many countries and contributed to the energy balance substantially. It is currently
under severe pressure as the world is trying to protect the global climate.
However, this justified pressure does not always make reference to the right
arguments. The departure from coal should be justified by cost-benefit analyses
rather than ideological slogans.

Czy od wegla powinno si¢ ucieka¢? To nie jest pytanie teoretyczne. Od wielu pokolen w
wielu krajach wegiel stanowil cenione zrodto energii. Tymczasem w koncu XX wieku stato
si¢ jasne, ze spalajagc wegiel emituje si¢ dwutlenek wegla, ktorego nadmierne stezenie w
atmosferze psuje klimat. Wprawdzie klopotliwe dla klimatu jest uzywanie wszelkich paliw
kopalnych, ale to wlasnie wegiel jest napigtnowany szczeg6dlnie zawzigcie.

Uniwersytety amerykanskie chetnie siegaja po budzet panstwa i pobierajg od studentow
wysokie czesne. Jednak najistotniejszym zrodiem ich dochodéw sg posagi. W USA istnieje
zwyczaj, ze zamozni absolwenci wyzszych uczelni zapisujg im w testamencie cz¢$¢ SW0jego
majatku. W rezultacie dobre uniwersytety majg aktywa warte wiele miliardow dolarow:
nieruchomosci, lokaty bankowe, a przede wszystkim udzialy w firmach. Osiggane dzigki nim
dochody pozwalaja na rozwijanie badan naukowych niezaleznie od przychylnosci rzadu i
zamoznos$ci studentow. Polskie uniwersytety moga im pozazdroscic¢ takiego statusu.

Ale bogactwo ma rowniez swoje klopotliwe strony. Pare lat temu nad Uniwersytetem
Harwarda przetoczyla si¢ burzliwa dyskusja na temat udzialéw w przemysle weglowym.
Zadano pozbycia si¢ wszelkich udzialéw w firmach, ktdre maja co$ wspdlnego z weglem.
Wprawadzie firmy tego typu stanowig matg cz¢s¢ inwestycyjnego portfela Harwardu, ale wiele
0s0b nie zyczytoby sobie ich wcale.

Problem jest szerszy. Niektorzy inwestorzy omijajg sektory gospodarcze zaangazowane w
dziatalno$¢ o watpliwej warto$ci moralnej. Np. unikaja osiggania zyskow kosztem
nieuczciwej eksploatacji sity roboczej. Przeswietlanie portfeli inwestycyjnych pod tym katem
odbylo si¢ juz dawniej i zazwyczaj uniwersytety pozbyly si¢ udziatow w firmach o kiepskiej



reputacji. Tym razem kontrowersje budzita rola w niszczeniu klimatu. W wyniku dyskusji
przyjeto jednak, ze Harward nie powinien podejmowac¢ zadnych nerwowych krokow.
Owszem, nie bgdzie w przysztosci inwestowaé w przemyst weglowy, ale tego co ma, nie
powinien pozbywac¢ si¢ z powodow ideologicznych. Wkiad "jego" wegla do emisji
amerykanskich (nie mowigc juz o §wiatowych) jest znikomy. Natomiast znacznie
donioslejszy wktad w dzieto ochrony klimatu uniwersytet moze wnie$¢, znakomicie ksztatcac
studentow i rozwijajac nauke, ktora pomoglaby wdrozy¢ skuteczne porozumienie
miedzynarodowe. Wiasnie na takie dzialania, a nie na propagandowe gesty dobrze byloby
skierowac¢ ludzka energie.

Wyzwania stojace przed polska gospodarka sg podobne, cho¢ oczywiscie w znacznie
wiekszej skali. Stosunek do wegla nacechowany jest ideologicznie. Z jednej strony mowi si¢
o nim jako o "czarnym zlocie", albo bogactwie narodowym. Z drugiej za$ — jako 0
przeklenstwie, albo gléwnej przyczynie destrukcji $wiatowego klimatu. Zadne z tych podejsé
nie jest rozsgdne. Wegiel nie jest "czarnym zlotem". Jego warto$¢ jest umiarkowana, a
wydobycie w Polsce wymaga nieludzkiego wysitku. Jego rola w niszczeniu Swiatowego
klimatu jest rzeczywiScie duza, ale stopniowo przejmowana przez inne paliwa kopalne —w
tym gaz ziemny. Co wazniejsze zas, wysitki polskiej gospodarki na rzecz eliminacji wegla
wcale nie muszg prowadzi¢ do ograniczenia Swiatowej emisji (Aura 1-4/2015), mogg za$
paradoksalnie powodowac jej wzrost tam, gdzie rygory ekologiczne sg stabsze.

Sensowno$¢ inwestowania w wegiel jest watpliwa. Mozna wydawac¢ pienigdze na budowe
nowych kopalni i elektrowni. Ale te same potrzeby energetyczne mozna zaspokajac taniej,
inwestujgc w inne projekty. Przypuszczalnie przez jaki$ czas spalanie gazu ziemnego pozwoli
na zaspokojenie popytu na elektrycznos¢ i ciepto w niektorych miejscach. Natomiast w
dtuzszej perspektywie czasowej zapewne odnawialne zrodta energii stang si¢ podstawa
bilansu energetycznego. Przejscie od gospodarki weglowej do gospodarki opartej na
odnawialnych zrodtach energii powinno odby¢ si¢ mozliwie ptynnie, nie pod dyktando haset
ideologicznych, ale zgodnie ze wskazéwkami dostarczanymi przez analizy ekonomiczne.
Sugerujg one inwestowanie tam, gdzie wylozony kapitat przynosi duze korzysci, a unikanie
projektow, w ktorych te korzysci sg stosunkowo nizsze.

Zwigzek produkcji elektrycznosci z dwutlenkiem wegla jest w Polsce do$é silny. Szacuje sig,
ze w krajowych elektrowniach wyprodukowanie 1 kWh powoduje wyemitowanie 823 g
dwutlenku wegla. Jest to wprawdzie mniej niz w Chinach (1049 g) czy w Indiach (1003 g),
ale wiecej niz w innych krajach europejskich (np. 512 g w Niemczech, czy 487 g w Holandii).
Przy europejskiej cenie uprawnienia do emisji CO nie przekraczajacej 10 euro/t stanowitoby
to niewielkie obcigzenie ceny 1 kWh (ponizej 1 eurocenta). Zwazywszy jednak na to, ze cena
uprawnienia moze si¢ zwigkszy¢ co najmniej kilka razy, obcigzenie nig statoby si¢ dla
polskiej elektrycznosci znaczace. Jest to istotny argument — oprocz wysokiej ceny wydobycia
— za tym, aby inwestowa¢ w wegiel bardzo ostroznie.

Zdziwienie budzi odwotywanie si¢ do argumentow ideologicznych. Krytycy sektora
weglowego podnosza fakt, ze jest to technologia schytkowa, od ktorej nowoczesne
gospodarki odchodza. Za$ jego entuzjasci podkreslaja fakt, ze gornictwo, ktore stanowi
narodowe bogactwo, jest nierozerwalnie zwigzane z lokalng kulturg i tradycyjnym stylem
zycia. Tymczasem znacznie sensowniej byloby chtodno przyjrze¢ si¢ kosztom i korzy$ciom



zwigzanym z alternatywnymi sposobami zaspokojenia popytu na energi¢ i dopiero na tym tle
wnioskowac o celowosci inwestowania w wegiel.



