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EKOLOGIA

Amerykanscy specjali$ci z branzy motoryzacyjnej zajeli sie¢ sprawami zarezer-
wowanymi do tej pory bardziej dla gorzelnikow niz tuzéw przemystu samochodo-
wego. Na potege szukaja sposoboéw najefektywniejszej produkcji alkoholu, ktory

ma zastapi¢ benzyne.

Daimler prowadzi badania nad roslina-
mi bagiennymi, VW interesuje si¢ orga-
nicznymi produktami z odpadéw — duzych
producentéw amerykanskich ogarneta go-
raczka etanolu.

Jak nigdy dotad $wiat motoryzacyjny
zainteresowal si¢ w roku 2008 biopaliwa-
mi. Nadeszlta przelomowa faza, ktdéra
przyciaga do branzy paliwowej coraz wig-
cej nowych firm. ,,Mdéwimy o jednej z naj-
wiekszych branz przemyslowych na Swie-
cie, jezeli nie o najwigkszej, nie definiujac
firm ubezpieczeniowych, jako przemystu”
— moéwi w rozmowie z dziennikiem Han-

delsblatt wspotzatozyciel przedsiebior-
stwa Primafuel, Rahul Iyer.

Ta zatrudniajaca 40 oso6b firma z Signal
Hill otrzymata od stanu Kalifornia 90 mln
dolaréw, co jest najwigkszym panstwo-
wym wsparciem, jakie mialo dotychczas
miejsce w tym sektorze. Za pieniadze te
Primafuel wybuduje zaklad, ktory
w pierwszym etapie bedzie wytwarzal 75
mln litréw biopaliwa. Docelowe zdolnoSci
produkcyjne zakladu maja pozwoli¢ na
wytworzenie 200 mln litrow.

Roéwnoczesnie biopaliwo zaczyna cie-
szy¢ si¢ w USA coraz wigkszym zaintere-

Gietdowa ekologia

Ekologia staje si¢ modna wsrod ban-
kowcdw i inwestorow gietdowych. Zara-
bia¢ na grozacym nam ociepleniu kli-
matu? OczywiScie, na wszystkim moz-
na zarabiaé. Przeciez firmy, ktore zaj-
mujg sie produkcja i ustugami stuzacy-
mi ochronie klimatu, moga by¢ wkrotce
najlepiej funkcjonujacymi przedsie-
wzieciami. Dlatego bankowcy juz teraz
przesScigaja sie w oferowaniu lokat wy-
korzystujacych mode na ekologie.

Przyktadem takiej oferty jest Fortis Eu-
roProfit — czteroletnia lokata strukturyzo-
wana, w ktdrej inwestycja oparta jest na
notowaniach 18 spotek dzialajacych
w roznych branzach, ale zwracaja uwage
na aspekty ekologiczne. Z kolei Citibank
wprowadzit lokate Nowa Energia, trzylet-
nig inwestycje oparta o 20 firm zaangazo-
wanych w produkcje energii odnawialnej
(np. stonecznej czy wiatrowej). Firma
NWALI oferowata lokaty Climate+, Cli-
mate Core — obie oparte na koszyku
trzech funduszy inwestycyjnych zajmuja-
cych si¢ nowa energia, woda, towarami
rolnymi. Wcze$niej NWAI wprowadzit
tez lokaty Energy i Energy+, czyli cztero-
letnie polisy inwestycyjne oparte na ko-
szyku indeksow spotek z branzy energii al-
ternatywnej, surowcOw energetycznych
oraz surowcow rolnych.

Czy boom na ,,ekologiczne” inwestycje
to tylko marketingowy trik, ktéry ma przy-
ciagnaé inwestoréw, czy tez rzeczywiscie
inwestycje w ekologie to szansa na wyzszy
zysk niz na ,,zwyklych” lokatach?

Inwestycje odpowiedzialne
spotecznie

Inwestycje odpowiedzialne spolecznie
mog3 stac si¢ hitem. W najnowszym World
Wealth Report przygotowanym przez
Merrill Lynch i CapGemini sporo miejsca
poswiecono inwestycjom odpowiedzial-
nym spolecznie. W ocenie banku inwesty-
cyjnego moze to by¢ topowy temat inwesty-
cyjny w przysztym roku. Do tej kategorii
zalicza si¢ firmy zaangazowane w ochrone
§rodowiska, produkcj¢ energii odnawial-
nej, rozwqj lokalnych spotecznodci itp. In-
westorzy o aktywach powyzej 1 mln dol. juz
9 proc. swoich aktywéw lokuja w sposob
odpowiedzialny spotecznie, a maja tacznie
37,2 bln dol., wigc to nie przelewki.

W raporcie pojawia si¢ jednak jedno
wazne zdanie: ,,Krytycy inwestycji odpo-
wiedzialnych spolecznie twierdza, ze se-
lekcja spdtek wediug kryteriow innych niz
finansowe moze skutkowac nizszym zy-
skiem”. I tu jest pies pogrzebany. W inwe-
stowaniu kazda moda moze by¢ zgubna.
Gdy w 1999 i 2000 r. inwestorzy pompo-
wali kursy dotcoméw réwniez kupowalo

si¢ Swietlang przysztos¢. Wiele tych firm
z czasem rzeczywiscie osiggnelo sukces,
ale mnostwo rozczarowalo inwestorow.

Na polskim rynku zaczely juz pojawiaé
si¢ produkty finansowe opakowane
w marketingowa otoczke odpowiedzial-
nych spotecznie — zarabiamy na nowej
energii, na zmianach klimatycznych czy
na akcjach firm zaangazowanych w ochro-
n¢ Srodowiska. Przedstawiciele instytucji
finansowych beda nam opowiadaé o spo-
dziewanym deficycie wody pitnej, wzro-
Scie globalnej temperatury, zmniejszeniu
arealow rolnych itp.

To bardzo powazne globalne proble-
my, ale jak majg si¢ do prozy rynku finan-
sowego? Srednio. W ,zielonej otoczce”
jeden z bankoéw oferuje nam np. inwesty-
cje w koszyk kilkunastu duzych S$wiato-
wych koncernow, ktore w swojej dzialal-
nosci zwracaja duza uwage na ekologie.
Czy to ma jakie$ specjalne znacznie dla
notowan ich akcji? Na razie chyba nie.
Mozemy tez na pi¢c lat wplaci¢ pienigdze
na lokat¢ oparta na funduszach inwestu-
jacych w spotki, ktére maja korzystaé na
ociepleniu klimatu. Czy klimat ociepli si¢
przez te pigc lat, a okreSlone firmy w efek-
cie zwigksza zyski, co pociagnie za soba
wzrost cen akcji? Moze tak, moze nie. Na
razie moda trochg si¢ sprawdza.

OczywiScie ,,zielony” biznes to nie tylko
otoczka marketingowa. Indeks skupiajacy
firmy zajmujace si¢ energig odnawialng —
WilderHill New Energy Global Innova-
tion Index — w ciagu ostatnich trzech lat
zyskat az 163 proc. Dla poréwnania WI-
G20 w tym czasie wzrdst o blisko 98 proc.
Jednoczesnie jednak wskaznik cena/zysk
(relacja ceny akcji do zysku firm przypa-
dajacego na jedna akcj¢) w przypadku in-
deksu NEX wynosi Srednio 66. Jest to
§rednia z warto$ci wskaznik dla 56 spo-
§rod 88 firm wchodzacych w sktad indek-
su (pozostale nie maja zyskow). W przy-
padku WIG20 wskaznik cena/zysk to
18,08. Wniosek? Spotki zajmujace sie zie-
lona energia sa juz do$¢ drogie, ale oczy-
wiscie moga by¢ drozsze, jesli nadal beda
modne. Takie pompowanie dosy¢ waskie-
go segmentu rynku moze skoficzyé sie
predzej czy pdzniej glebsza korekta.

Jest okazja

Dla $wiata finansOw jednym z najwaz-
niejszych dokumentéw zwiagzanych z eko-
logia, a SciSlej mowiac negatywnymi skut-
kami zmian klimatu, byt opublikowany
w pazdzierniku 2006 r. raport sir Nicholasa
Sterna. W najlepszym z wariantow rozwo-
ju sytuacji, przy braku dzialan zapobiegaw-
czych, rozmaite negatywne skutki zmian
klimatycznych beda powodowaly straty

Ameryka polubiia alkohol

sowaniem. Wedlug danych instytutu ba-
dan rynku B&D Forecast, w roku 2007 na
amerykafiskim rynku sprzedano 73 tys.
pojazdéw w wersji Flexfuel, ktére moga
by¢ napedzane zaréwno etanolem, jak
i benzyna. Tym samym bioetanol osiaga
w USA rynkowy udzial wysokosci 5,6 pro-
cent. Tym samym po amerykanskich dro-
gach poruszaja si¢ juz ponad dwa miliony
pojazdow napedzanych bioetanolem.

Powodem tego boomu jest zeszloroczna
decyzja amerykanskiego rzadu. W kwe-
stiach polityki energetycznej George W.
Bush postawil na biopaliwa, aby unieza-
lezni€ si¢ nieco od benzyny i ropy. Bioeta-
nol powstaje, podobnie jak alkohol prze-
znaczony do spozycia, z destylacji surow-
cow roslinnych. Amerykanski kongres i se-
nat uchwalily ostatnio prawo, wedlug kto-
rego do roku 2020 amerykanscy producen-
ci samochoddéw musza ograniczy¢ Srednie
zuzycie paliwa swoich modeli o 40 pro-
cent. Ponadto do roku 2022 wykorzystanie
etanolu ma wzrosna¢ szesciokrotnie.

Jest to program koniunkturalny szcze-
gblnie dla rolnictwa. Stany Zjednoczone
moga wytwarzac paliwa jak E85, co ozna-
cza 85 procent etanolu i 15 procent benzy-
ny, efektywniej z kukurydzy, niz z burakow
cukrowych, jak ma to miejsce w Europie.

Dlatego tez bioetanol ma duze znacze-
nie dla amerykanskich producentow sa-
mochodow. Do roku 2012 potowa wszyst-
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kich aut produkowanych przez GM ma
by¢ napegdzana bioetanolem. W Europie
prekursorem tej technologii jest nalezacy
do GM szwedzki Saab, ktory w Szwecji
sprzedaje juz polowe swojej produkcji
w tej technologii. Biopaliwo ma dwie waz-
ne zalety: jest proste w produkcji i ma wy-
réwnany bilans CO:, poniewaz ro§liny ab-
sorbuja wigksza czeS¢ CO: wydalanego
przy spalaniu paliwa.

Zielony spirytus nie pozostaje jednak
bezsporny. Z powodu ogromnego zainte-
resowania w USA, ceny kukurydzy i licz-
nych spokrewnionych produktéw poszy-
bowaly w gore. Dla wytworzenia 120 li-
trow etanolu, ktore wystarcza do przeje-
chania zaledwie 1 500 kilometréw, potrze-
ba tyle zboza, ile jedna osoba zuzywa
w ciagu roku.

Pomimo tego, producenci samocho-
dow jak VW i Daimler stawiaja na synte-
tyczne biopaliwo. Obie firmy wraz z Shell
kupily udzialy w przedsigbiorstwie Cho-
ren, ktore z biomasy chce produkowad
syntetyczny Diesel (,,Sun Fuel”). Eksper-
ci ostrzegaja jednak przed przesadnymi
nadziejami. Olej rzepakowy, bioetanol
lub gaz ziemny w najlepszym przypadku
zdobeda pigé procent udziatéw w rynku.
Dtugoterminowo zaspokoja one tylko nie-
wielka cze$¢ zapotrzebowania — i to po
wysokich kosztach.

Spirytus do baku

Biopaliwo E8S5, ktore pod koniec ro-
ku ma by¢ na polskich stacjach, moze
kosztowaé o zlotowke mniej od kon-
wencjonalnej benzyny. Koncerny pali-
wowe chca, by ekologiczne paliwo bylo
zwolnione z akcyzy w 70-85 proc.

Wielkos¢ ulgi akcyzowej ma zaleze¢ od
tego, ile prawdziwej benzyny bedzie w no-
wym paliwie. Paliwo E85 musi by¢ tafisze
takze dlatego, ze bioetanol jest mniej wy-
dajny od benzyny. Dlatego nowa mieszan-
ka do silnikow benzynowych powinna by¢
tafisza o jakie$ 30 proc.

Obecnie przepisy pozwalaja na sprze-
daz na stacjach paliwowych w kraju dwoch
rodzajow biopaliw: oleju napedowego
z dodatkiem 20 proc. biokomponentéw
i biodiesla w 100 proc. wyprodukowanego
z biomasy. Nie ma natomiast ekologicz-
nych paliw dla pojazdéw z silnikiem ben-
zynowym. E85 Swietnie sprzedaje si¢ juz
w Niemczech, Czechach czy Szwecji, gdzie
jest dostepna na ponad pdt tysigca stacji.
By ja wprowadzi¢ w Polsce, trzeba ten za-
miar notyfikowa¢ Komisji Europejskie;.
Resort gospodarki ocenia, ze procedura ta
zajmie sze$¢, siedem miesiecy. Nowe pali-
WO ma wi¢c szanse pojawic sie na stacjach
(sa na to gotowe) przed koficem roku.

Decyzja, w jakim stopniu wspieraé
sprzedaz E85, bedzie nalezata do Mini-
sterstwa Finansow. Polski resort moze
w tej dziedzinie czerpaé z do§wiadczen in-

nych panstw Unii. Rzad francuski jeszcze
w 2006 r. postanowit pozostawi¢ ,,zielona”
czeS¢ paliwa E85 wolna od jakichkolwiek
obcigzen fiskalnych.

Z nowego paliwa beda mogli skorzystac
tylko nieliczni kierowcy. W Polsce auta
z napedem na bioetanol (tzw. flexi fuel al-
bo biopower) stanowia margines. Nielicz-
ne modele oferuja np. Ford, Volvo czy
General Motors.

Koncerny samochodowe sa zaintereso-
wane zwigkszeniem sprzedazy aut z nape-
dem na bioetanol — w ten sposdb latwiej
bowiem sprostaja unijnym normom doty-
czacym ograniczania emisji dwutlenku we-
gla w transporcie. Wprowadzenie normy
ES85 w Europie to m. in. wynik ich staran.

Obecnie etanol jest dodawany do ben-
zyn tylko w niewielkiej iloSci — nieprzekra-
czajacej 5 proc. objetosci (na tyle pozwa-
laja unijne normy). Firmy chca, by polski
rzad jak najszybciej zwigkszyl gorna grani-
ce zawartoSci etanolu do 7-10 proc. Taka
krajowa norm¢ wprowadzita juz m. in.
Francja.

Wejscie na rynek paliwa E85 i zwiek-
szenie norm zawartoSci w juz sprzedawa-
nych powinny si¢ przyczyni¢ do rozwoju
krajowej produkcji etanolu. Dotychczas
gtéwnym dostawca tego surowca byly kra-
jowe gorzelnie. Nie s3 jednak konkuren-
cyjne w pordwnaniu z europejskimi fabry-
kami etanolu.

w wysokosci nawet 5 proc. globalnego PKB
rocznie, w najgorszym przekrocza 20 proc.

WeZmy kilka najbardziej jaskrawych
przykladéw. Na przyktad obnizenie dostep-
noSci wody pitnej w regionach Potudniowe;j
Afryki czy w rejonie Morza Srodziemnego,
nawet o 20-30 proc. Z drugiej strony Afry-
ka caly czas jest potencjalnym epicentrum
malarii, na ktora narazonych jest 40-60 mln
ludzi. Ponadto rejony nabrzezne zamieszki-
wane przez ok. 70 proc. §wiatowe] ludnosci
sa stale narazone na powodzie, ktdre wraz
z procesem ciaglego podnoszenia si¢ pozio-
mu wdd i zwigkszaniem rozlegtoSci akwe-
néw beda zagrazaly coraz wiekszej czgsci
populacji. Ocieplenie klimatu zdecydowa-

nie ograniczy plony w regionach tropikal-
nych, co przyczyni si¢ do wzrostu cen zyw-
noSci, ktora juz teraz przezywa rekordowe
wzrosty (w ciagu ostatnich trzech miesiecy
jej ceny wzrosly o ponad 25 proc.).

Dziatania proekologiczne sa koniecz-
noscia. Taka decyzje podjely kraje wysoko
rozwinigte i najwicksze Swiatowe organi-
zacje pozarzadowe. Dzieki przywilejom
takim jak dotacje, ulgi podatkowe czy ko-
rzy$ci prawne firmy te zyskuja konkuren-
cyjna przewage nad swoimi ,nieekolo-
gicznymi” rywalami, ktérym z kolei zycie
utrudniajg rozmaite limity (np. emisji
CO2). Dzigki takim dziataniom mogg si¢
rozwijaé technologie.
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