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Prywatyzacja po ukrainsku: Achmetow umacnia sie w
energetyce

Tadeusz lwanski

W sierpniu ukrainski Fundusz Mienia Panstwowego sprzedat 25-procentowe blokujgce
pakiety akcji w trzech obwodowych przedsiebiorstwach przesytu i dystrybucji energii
elektrycznej (tzw. obtenerho) oraz dwdch holdingach wytwarzajacych energie elektryczng —
Dniproenerho i Zachidenerho. Zwyciezcg wszystkich konkurséw byta firma Ornex Limited
kontrolowana przez najbogatszego obywatela Ukrainy Rinata Achmetowa, ktéry poprzez
koncern DTEK juz wczesniej byt wtascicielem wiekszosciowych pakietéw akcji tych
prywatyzowanych podmiotéw. Wskutek transakcji skarb panstwa zarobit 3 mld hrywien (ok.
120 min USD). Do konca tego roku oczekiwana jest prywatyzacja kolejnych obtenerho, a
takze szeregu innych przedsiebiorstw, w tym m.in. zespotu elektrowni weglowych
Centrenerho i Odeskiego Zaktadu Przyportowego (gigant chemiczny).

Komentarz

e Sprzedaz pakietow akcji pieciu przedsiebiorstw sektora elektroenergetycznego jest
pierwszg na tak duzg skale udang prywatyzacjg na Ukrainie po euromajdanie. Od 2014
roku ich prywatyzacja byta jednym z waznych zapisow memorandum miedzy Ukraing i
Miedzynarodowym Funduszem Walutowym, do realizacji ktérych Kijow sie zobowigzat w
zamian za kolejne transze kredytu. Wedtug oceny czesci ukrainskich ekspertow ceny
sprywatyzowanych pakietow akcji przynajmniej dwoch przedsiebiorstw — Zachidenerho i
Kyivenerho — byty znaczgco zanizone.

e Nalezy zaktada¢, ze kupno aktywow przez Achmetowa nie odbyto sie bez przyzwolenia
prezydenta Petra Poroszenki. Potwierdza to ich taktyczny sojusz, zapoczatkowany w
2016 roku. Wowczas ukrainski regulator rynku wprowadzit tzw. formute Rotterdam+,
zaktadajgcg podniesienie ceny wegla uzywanego do produkcji energii poprzez jej
przywigzanie do indeksu API-2 (cena surowca w porcie Rotterdamu), cho¢ Ukraina
importuje jedynie nieznaczne ilosci wegla. Wprowadzenie nowych zasad pozwolito DTEK
zwiekszy¢ dochody ze sprzedazy energii i oddali¢ wizje bankructwa wywotang trzykrotng
deprecjacjg hrywny po rewolucji godnosci i koniecznoscig uregulowania diugéw w
wysokosci 2,4 mld USD pod koniec 2015 roku. W zamian Poroszenko miat uzyskac
przychylno$é kontrolowanego przez Achmetowa popularnego kanatu TV Ukraina (zona
prezydenta, Maryna Poroszenko, prowadzi w nim autorski program), a takze gtosy
zwigzanych z oligarchg deputowanych z Bloku Opozycyjnego.
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e Przeksztatcenia wtasnosciowe w sektorze elektroenergetycznym odbywajg sie na tle
oczekiwanej implementacji ustawy o rynku energii elektrycznej, kluczowego aktu
prawnego, ktory wszedt w zycie w czerwcu 2017 roku, zmieniajgcego organizacje sektora
energetycznego i docelowo wprowadzajgcego swobodny obrét energig elektryczna.
Ukraina ponadto planuje implementacje zasady tzw. Regulatory Asset Base (RAB), ktéra
stuzy zachecaniu wtascicieli obtenerho do inwestycji w modernizacje infrastruktury (linii
przesytowych lub transformatoréw, skrdécenie czasu podtgczania do sieci nowych
obiektow etc.) w zamian za wiekszg gwarantowang stope zwrotu z tzw. nowych
aktywéw, czyli tych, ktére zmodernizowano. Jednak proponowane zapisy RAB na
Ukrainie zréwnujg poziom zwrotu ze starych i nowych aktywéw, co nie tylko przeczy
zasadzie RAB, ale dodatkowo zwieksza dochodowos$¢ tych przedsiebiorstw (wiekszos¢ z
nich nalezy do najwiekszych ukrainskich oligarchéw), jednoczesnie niwelujgc zachete do
inwestycji.
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