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UvVOD

Broj stanovnika planete povecat ¢e se do 2030. godine za 750 miliona, a globalni do-
hodak porasti dva puta, s trenutnih oko 100 na 200 triliona ameri¢kih dolara. Provedba
energetske tranzicije ne moze se postici bez znatnih investicijskih ulaganja, koja se trebaju
povecati s trenutna dva na pet triliona USD godisnje do 2030, odnosno s 2,5 na 4,5
posto globalnog dohotka, pri ¢emu ¢e glavnina tih ulaganja otici na proizvodnju (oko 1,2
triliona), prijenosnu mrezu i tehnologiju krajnjih korisnika.’

To se ne moze postiéi bez povecanja javnih ulaganja, narocito u zemljama u razvoju,
“no u konacnici ¢e privatni sektor trebati finansirati glavninu tih dodatnih ulaganja”.?

Evropska unija je u decembru 2019. usvojila Evropski sporazum za odrzivi razvoj “Ze-
leni plan” (Green Deal). Buduci da je Unija odgovorna za samo 10% emisija, njene akcije
nisu dostatne da se sprijeci globalno zagrijavanje. Da bi se povecanje globalne tempe-
rature drzalo $to blize 1,5°C, nuzno je da EU podrzi procese dekarbonizacije izvan svojih
granica. Stoga EU Zeli globalni New Deal. U okviru toga potreban je i Green Deal za Bosnu
i Hercegovinu.

U Zelenom planu (Green Deal)? za EU i njene gradane Evropska komisija potvrduje svo-
ju predanost suocavanju s izazovima u oblasti klime i okolisa u 21. stoljecu, sto se smatra
glavnim zadatkom ove generacije. Zeleni plan Evropske unije pruza rjeSenja za odrziv i
inkluzivan razvoj. To je nova strategija razvoja kojom se EU nastoji transformirati u
pravedno i prosperitetno drustvo s modernom, resursno efikasnom i konkurentnom
ekonomijom, u kojoj 2050. godine nece biti neto emisija staklenickih plinova i u kojoj
ekonomski rast nije povezan s upotrebom energije i resursa. Ova tranzicija mora biti
pravedna i inkluzivna, na prvom mjestu moraju biti ljudi te treba obratiti paznju na regije,
industrije i radnike koji ¢e se suociti s najvec¢im izazovima. Za realizaciju EU Green Deala
potreban je novi drustveni dogovor kako bi se sve grupe gradana pribliZile nacionalnim,
regionalnim i lokalnim tijelima, civilnom drustvu te industriji.

Aktuelni plan je da se, u odnosu na 1990. godinu, emisija staklenickih plinova smanji za
jednu tredinu do 2030, a do 2050. za dvije trecine. Nacini da se to ostvari su:*

" International Energy Association (IEA), 2021.

2 |sto.

% https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/european-green-deal-communication_en.pdf.

4 International Energy Association (IEA), Net Zero by 2050. A Road Map for the Global Energy Sector,
Revised version, October 2021 (4™ revision), https://iea.blob.core.windows.net/assets/deebef5d-0c34-
4539-9d0c-10b13d840027/NetZeroby2050ARoadmapfortheGlobalEnergySector_ CORR.pdf
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Energijska efikasnost — smanjenje ukupne potrosnje energije
Investiranje u smanjenje emisije staklenickih plinova

Proizvodnja energije koja nema porijeklo iz fosilnih goriva

Elektrifikacija transporta, grijanja/hladenja i privrede

Problem je sto se mnogi scenariji fokusiraju na ukupnu veli¢inu investicija, zane-
marujuci klju¢no pitanje: odakle ¢e novac doci, tj. ko ce platiti tranziciju.

No, Bosna i Hercegovina ima i nekoliko znacajnih prednosti kao Sto su veliki energetski
resursi za proizvodnju energije na bazi obnovljivih izvora, izgradenost prijenosne i distri-
bucijske infrastrukture, znacajan ljudski kapital u tradicionalnom energetskom sektoru,
koji moze imati veliku ulogu u navedenom procesu, znacajne inozemne transfere i Sted-
nju gradana koji mogu biti usmjereni u energetsku tranziciju i sl. Takoder, bitna ¢injenica
koja ide u prilog dekarbonizaciji energetskog sektora je i finansijska neodrzivost posto-
jecih rudnika, za koje entitetske vlade izdvajaju velike godisnje subvencije, koje se mogu
usmjeriti u pravcu primjene novih Cistih i odrzivih tehnologija.

lako je Bosna i Hercegovina potpisnica acquis communautairea, kojim se obavezala da
Ce preuzeti pravnu steCevinu Evropske unije, mogu se ocekivati izvjesni politicki otpori
dekarbonizaciji energetskog sektora i njegovoj decentralizaciji. Najveci problem ¢e nasta-
ti na podrucju demokratizacije energetskog sektora, koja bi gradanima trebala osigurati
aktivniju ulogu u procesu dekarbonizacije. Uspostavom mehanizama za efikasnu demo-
kratizaciju moze se ocekivati transformacija postojeceg ustroja energetskog sektora, koja
¢e donijeti prosperitet cijelom drustvu.

Bez demokratizacije energetskog sektora u Bosni i Hercegovini, dekarbonizacija i de-
centralizacija energetskog sektora nece donijeti ekonomski prosperitet njenim gradanima.

Pri tome imamo u vidu da je Bosna i Hercegovina potpisala Sofijsku deklaraciju u no-
vembru 2020. i time se obavezala da ¢e s Evropskom unijom raditi na dostizanju klimatske
neutralnosti.

To znaci da mora — ukoliko zeli uCestvovati u Green Deal programu EU-a — konacno us-
postaviti organizirano trziste elektricne energije i prirodnog plina, funkcionalno razdvojiti
elektroenergetske kompanije itd.

Aktuelni koncept bh. energetike utemeljen je na konvencionalnoj ekonomskoj para-
digmi iz 1970-ih godina, koju karakterizira energijski intenzivna i neefikasna upotreba
energije iz fosilnih goriva, narocito u sektorima elektricne energije i transporta.

Energetski sektor je veliki zagadivac zraka, vode i tla na lokalnoj i regionalnoj
razini, cime ugrozava okolinu i zdravlje ljudi. Ima dominantan utjecaj na emisije sta-
klenickih plinova s vise od 70% ucesca u ukupnim emisijama.

Konvencionalni koncept elektroenergetskog sistema (EES), koji ekonomski predstavlja
najznacajniji dio energetike u Bosni i Hercegovini, osigurao je u proteklom periodu sigur-
no snabdijevanje elektricnom energijom industrije i domacinstava te njen izvoz. Medutim,
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EES je poslovao u netrzisnim uvjetima i karakterizira ga visoka razina subvencija (kako na
strani potrosaca tako i prema termoenergetskom sektoru, a narocito prema rudnicima
uglja), sto ugrozava njegovo odrzivo poslovanje i sposobnost daljeg razvoja.

Istrajavanje na koristenju gura Bosnu i Hercegovinu u duboku proslost. S druge strane,
poticaji kakvih vise nema nigdje u Evropi, ako se izuzme Kosovo, za gradnju mini hidroe-
lektrana te solarnih i vjetrofarmi ne sluze nicemu osim bogacenju privatnih investitora uz
razaranje socijalnog tkiva lokalnih zajednica.

Stoga Bosna i Hercegovina mora promijeniti pravnu regulativu i preusmijeriti se na pro-
izvodnju energije iz Cistih izvora. Aktuelni sistem regulative prakticki sprecava ulaganje u
Cistu energiju. Sve evropske zemlje, ukljucujuéi Albaniju i Crnu Goru, presle su na “jeftiniji
i stimulativniji” sistem aukcija, dok stari model opstaje u Srbiji, Bosni i Hercegovini i na
Kosovu, mada ga i Srbija napusta.

Bosna i Hercegovina je u 2021. iz svog bruto domaceg proizvoda (BDP) stvorila oko
tri milijjarde KM domace stednje. To je ono sto preostane od bruto domaceg proizvoda
nakon finalne potrosnje domacinstava i drzave. S druge strane, na dekarbonizaciju treba
trositi — prema ocjeni Vije¢a ministara Bosne i Hercegovine — oko 5% BDP-a, odnosno
otprilike 1,7 mird. KM godisnje.

Stoga je nuzna finansijska reforma usmjerena na stvaranje novih finansijskih institucija,
instrumenata i mehanizama. Ona bi usmjerila dio Stednje, izmedu ostaloga, i na energet-
sku tranziciju. No, to je tek nuzan, ali ne i dovoljan uvjet. Potrebna je, izmedu ostaloga, i
adekvatna pravno-regulatorna reforma, koja ¢e u najmanjem uvesti protivmjere i aukcije.

Potrebno je ubrzati procedure ulaganja u obnovljive izvore energije. Proces ulaganja
i dobivanja potrebnih dozvola traje nekoliko godina, $to usporava domace investicije i
obeshrabruje medunarodne investicije. USAID je, u saradnji s relevantnim domacim insti-
tucijama, identificirao uska grla, te je sada potrebno primijeniti ponudena rjesenja.

Implementacijom projekata energijske efikasnosti putem utopljavanja zgrada i uvode-
nja individualnih sistema zagrijavanja mogle bi se znatno smanjiti potrebe za elektricnom
energijom. Gradovi se najvecim dijelom zagrijavaju centralnim grijanjem, gdje ne postoji
mogucnost reguliranja temperature, cime se velike kolicine energije bespotrebno trose.
Ove kolicine energije i ustede mogle bi se preusmijeriti na zagrijavanje domova koji kori-
ste zastarjele nacine grijanja i znatno zagaduju zrak.

U Bosni i Hercegovini su prisutni enormni potencijali za proizvodnju energije na bazi
obnovljivih izvora energije — vjetra i sunca. Evropske finansijske institucije su vrlo zain-
teresirane da finansiraju ovakve projekte, a u regiji Jugoistocne Evrope postoje primjeri
velikih projekata u ovoj oblasti. Potrebno je iskoristiti Zeleni plan Evropske komisije da
podrze ovaj segment te privuci zainteresirane investitore ciljanim razvojem neophodne
infrastrukture.
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|. PRISTUP RAZVOJU TRZISTA ENERGIJE
U BOSNI | HERCEGOVINI

Iz tabele 1 uocljivo je da u Bosni i Hercegovini vise od 50% energije potjece od uglja
(preciznije, 51,5%). Od uglja i nafte dobiva se gotovo tri Cetvrtine energije, a od vjetra i
sunca samo 0,3% (IEA, 2020).

Tabela 1. Ukupna ponuda energije po izvorima: Bosna i Hercegovina, 1990-2019. (u TJ)

Ugalj  Prirodni plin Hidro Biogorivoi  nogta  suncei

otpad
1990. 174.925 16.626 11.009 6.838 84.419
1995. 14.585 5.153 13.115 6.500 22.792
2000. 103.080 8.353 18.338 7.520 48.508
2005. 126.841 12.652 21.593 7.609 47.278
2010. 168.724 8.355 28.894 7.541 71.632
2015. 151.370 7.429 19.984 23.573 63.852
2019. 163.624 7.871 21.964 52.202 68.756 1.022

Izvor: IEA World Energy Balances, https://www.iea.org/data-and-statistics/data-product/world-
energy-statistics-and-balances
Dokumentacija: https://iea.blob.core.windows.net/assets/20a89a1b-634c-41f1-87d1-d218f07769fb/
WORLDBAL_Documentation.pdf

Bosna i Hercegovina ima najzagadeniji zrak u Evropi,® ali nema strategiju kako una-
prijediti njegov kvalitet. Paralelno se radi na velikim i dugoro¢nim projektima ulaganja
u termoelektrane, koje ¢e nastaviti zagadivati ove prostore. Energija iz termoelektrana
proizvodi se pomocu starih tehnologija, koje znatno zagaduju covjekovu okolinu.

Kada se analiziraju proizvedene i utrosene koliCine elektricne energije, zakljucuje se
da Bosna i Hercegovina s postoje¢im hidroelektranama i obnovljivim izvorima moze
proizvesti veéinu energije koju trosi. Ukupna proizvodnja elektri¢cne energije u Bosni i
Hercegovini iznosi 15.391 GWh (od cega termoelektrane proizvode 10.443 GWh). Od

5 Prema 1Q Airu 2020, zagadenost zraka u Bosni i Hercegovini iznosi 40,6 ug/m3, $to je svrstava na prvo
mjesto u Evropi i deseto na svijetu. Vidi: https://worldpopulationreview.com/country-rankings/most-pollu-
ted-countries.
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toga se izveze 7.327 GWh, a uveze 3.266 GWh (2019)¢. Na razini drzave, Bosna i Herce-
govina bi za vlastite potrebe za elektricnom energijom mogla znatno reducirati proi-
zvodnju elektricne energije u termoelektranama.

Grafikon 1. Izvori energije i proizvodnja elektri¢ne energije u Bosni i Hercegovini
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Izvor: Vlastiti izracun na temelju podataka Agencije za statistiku Bosne i Hercegovine, 2018, i
Drzavne regulatorne komisije za elektri¢nu energiju, 2019.
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Bosna i Hercegovina godisnje izveze elektricne energije vrijednosti 574 mil. KM, a uve-
ze 271 mil. KM. Najvedi pojedinacni izvoznik je EFT Stanari, koji vecinu svoje proizvodnje
izveze.

Bosna i Hercegovina u potpunosti je ovisna o vanjskim faktorima u segmentu prirod-
nog plina, pri cemu je dominantan potrosac¢ Kanton Sarajevo. Projekt gradnje plinovoda
Juzna interkonekcija Zagvozd — Novi Travnik omogudio bi diverzifikaciju izvora plina. Me-
dutim, i ovdje postoji realnost da e Turska, zapravo, preuzeti najveci dio ovog plina, od-
nosno dvije tredine, pa bi tek ostatak bio dostupan ostalim zemljama. Predstavnicki dom
Vlade FBiH usvojio je Nacrt zakona o Juznoj interkonekciji, medutim potrebno je da ga
potvrdi i Dom naroda Parlamenta FBiH. Ispravno je raditi na diverzifikaciji izvora energije,
no ni ovaj izvor nije potpuno pouzdan.

U maloj zemlji kakva je Bosna i Hercegovina trenutno postoje tri javna poduzeca koja
se bave proizvodnjom, prodajom i distribucijom elektricne energije: Elektroprivreda BiH,
Elektroprivreda RS i Elektroprivreda HZHB. Elektroprivreda BiH i Elektroprivreda RS
najveci dio energije proizvode u termoelektranama, dok je Elektroprivreda HZHB primar-
no usmjerena na hidroelektrane. Elektroprivreda BiH planirala je izgradnju zamjenskih
blokova u termoelektranama Tuzla i Kakanj te nekoliko vjetroelektrana i hidroelektrana,
kao i toplovod u Termoelektrani Kakanj, ¢ime bi se osigurala neovisnost u proizvodnji
elektricne energije u iducih pedeset godina. Realizacijom planova u srednjorocnom
periodu ucesce termoelektrana u proizvodnji energije u Bosni i Hercegovini palo bi sa
75% na 65%, Sto nije dovoljno da se dostignu ciljevi dekarbonizacije i realizirale obaveze
koje je drzava preuzela medudrzavnim sporazumima.

8 Drzavna regulatorna komisija za elektri¢nu energiju, 2020.
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l. 1. Potencijali obnovljivih izvora energije
u Evropi i Bosni i Hercegovini

Novoinstalirana snaga solarnih panela u Evropi u 2020. iznosila je 18,2 GW, $to je za
11% vise u odnosu na prethodnu godinu. Za instalaciju solarnih elektrana potrebno je
dosta radnika za postavljanje neophodne infrastrukture, Sto predstavlja radno najinten-
zivniju oblast u uporedbi s izradnjom drugih pogona za proizvodnju energije. Na ovaj
nacin dolazi se do otvaranja novih radnih mjesta.’

Grafikon 2 pokazuje solarni potencijal evropskih zemalja razli¢itim bojama, od plave
(800 kWh/m?) do tamnocrvene (vie od 2.000 kWh/m?). Zanimljivo je da, naprimjer, Nje-
macka, koja ima nizu razinu solarnog potencijala od mnogih zemalja Jugoistocne Evrope,
ima najveci kapacitet instaliranih solarnih elektrana: Njemacka 54,6 GW, lItalija 21,3 GW,
Spanija 13,3 GW, Holandija 9,2 GW te Belgija 5,4 GW.

Grafikon 2. Solarni potencijali Evrope
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Izvor: solargis.com

7 Solarpower Europe, 2020.
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Bosna i Hercegovina ima idealnu poziciju u pogledu energije sunca, jer pretople klime
zahtijevaju dodatna ulaganja u sisteme solarnih elektrana. Vecina zemlje u Bosni i Her-
cegovini nalazi se u zutoj zoni, s oko 1.200 kWh//kWp, dok oblast Hercegovine ima oko
1.400 kWh//kWp solarnog potencijala. Ukupni potencijal sunca u Bosni i Hercegovini pro-
cjenjuje se na 4 GW.2 Prema navedenoj studiji, na njenom podrucju mogude je izgraditi
3 GW velikih fotonaponskih elektrana, sto znaci da bi se kroz modele gradanske energije
uspio realizirati preostali 1 GW.

Trenutno, prosjecno vrijeme povrata investicija u solarne elektrane u Njemackoj izno-
si 14 godina®, a u Bosni i Hercegovini 5-9 godina'® ovisno o vrsti solarne elektrane. S
obzirom na ocekivani rast cijena struje, vrijeme povrata investicije ¢e se smanjivati, pod
pretpostavkom da iznosi ulaganja u solarne elektrane ostanu isti.

Grafikon 3. Solarni potencijali Bosne i Hercegovine
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Izvor: solargis.com

Kada je rije¢ o potencijalu energije vjetra, Enevoldsen P. et. al. studija uzela
je u obzir potencijale vjetra na osnovu dostupnih baza podataka sa satelita te

8 Parsons Brickenhorhoff, 2014.

® EUPD Research

'® Prema gledistima lokalnih projektanta solarnih elektrana.
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poredila stvarne podatke s terena s aspekta dostupnosti prostora za instalaciju
vjetroelektrana. Zakljuc¢ak je da 54% povrsine Evrope nema mogucnost insta-
lacije vjetroelektrana, a ukupni neiskoristeni potencijal energije vjetra u Evropi
je 52,5 TW, sto je jednako 1 MW na 16 stanovnika Evrope. Ovo bi bilo dovolj-
no da pokrije sve globalne potrebe za energijom do 2050. godine.

Grafikon 4. Gustoca potencijala vjetra u Evropi
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lzvor: P. Enevoldsen, et. al., 2019.

Bosna i Hercegovina spada u grupu zemalja koje imaju viSe od 6,2 MW po km? tj.
onih s najvec¢im vjetropotencijalom u Evropi, pored Sjeverne Makedonije, Bugarske,
Rumunije, Norveske, Turske, Rusije i Ukrajine. Istovremeno, Bosna i Hercegovina spada
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u grupu zemalja s najneiskoristenijim vjetropotencijalom, zajedno sa Srbijom, Sje-
vernom Makedonijom, Albanijom i Rusijom. U ovom kontekstu, Belgija i Austrija su vec
dosegnule limite, dok je Francuska blizu maksimalnih kapaciteta. Potencijal vjetroener-
gije u Bosni i Hercegovini je reda 2 GW ili 3 milijarde EUR investicija, a bilo bi moguce
zaposliti 8.800 ljudi.”

Grafikon 5. Potencijal vjetra koji se moze iskoristiti da bi se postigli ciljevi do 2050. godine
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Izvor: P. Enevoldsen, et. al., 2019.

U sljededoj tabeli dat je prikaz realiziranih projekata u oblasti obnovljivih izvora
u Federaciji Bosne i Hercegovine.

" A. Tadi¢, et. al., 2011.
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Tabela 2. Stanje realiziranih projekata u oblasti obnovljivih izvora energije: Federacija
Bosne i Hercegovine, 2022.

Privilegirani proizvodaci* | Kvalificirani proizvodaci** Prmzvoi:(;lul;l**probnom UKUPNO
. Ukupna snaga . Ukupna snaga X Ukupna snaga . Ukupna snaga

Broj elektrana (KW) Broj elektrana (kW) Broj elektrana (kW) Broj elektrana (kW)
HIDROENERGIJA: 41 40.300 26 40.000! 2 2.616 69 82.916]
Elektroprivreda BiH 36 37.078, 23 37.680! 1 2.216 60 76.974]
Elektroprivreda HZHB 5 3.222 3 2.320 1 400 9 5.942
SOLARNA ENERGIJA: 383 33.137 0 0 94 3.387 477 36.524/
Elektroprivreda BiH 131 7.289 0 0 45 1.522 176 8.811
Elektropriveda HZHB 252 25.848 0 0 49 1.865 301 27.713]
ENERGIJA 1Z BIOMASE: 0 0 0 0 0 0 0 0
Elektroprivreda BiH 0 0| 0 0 0 0, 0 0|
Elektroprivreda HZHB 0 0| 0 0 0 0 0 o)
VJETROENERGIJA: 6 36.100 1 300 2 84.000 9 120.400
Elekiroprivreda BiH 0 0 1 300 1 48.000 2 48.300
Elektroprivreda HZHB 6 36.100 0 0 1 36.000! 7 72.100]
UKUPNO 430 109.537 27 40.300 98 90.003 555 239.840

* Privilegirani proizvodaci su oni koji imaju odredenu vrstu poticaja
** Kvalificirani proizvodaci su oni koji imaju izgradene proizvodne kapacitete i koji su od
Regulatorne komisije (FERK/RERS) dobili potrebnu dozvolu za rad
*** Proizvodaci u probnom radu su oni koji imaju izgradene proizvodne kapacitete, ali nisu od
Regulatorne komisije (FERK/RERS) dobili dozvolu za rad

Izvor: Operator za obnovljive izvore i efikasnu kogeneraciju u FBiH

|. 2. Nuznost decentralizacije elektroenergetskog sistema

Bosna i Hercegovina ima tradicionalni ustroj elektroenergetskog sektora, koji podra-
zumijeva centraliziranu proizvodnju energije. Ovakav ustroj elektroenergetskog sektora
regulira Regulatorna komisija (DERK, FERK i RERS).

Drzavna regulatorna komisija za elektricnu energiju (DERK) regulira elektroprijenosni
sistem u Bosni i Hercegovini i ima nadleznosti i odgovornosti nad prijenosom elektric-
ne energije, operacijama prijenosnog sistema i medunarodnom trgovinom elektricnom
energijom, kao i nad njenom proizvodnjom, distribucijom i snabdijevanjem kupaca u Br¢-
ko Distriktu.

Entitetske regulatorne komisije reguliraju proizvodnju, distribuciju i snabdijevanje na
svom podrucju djelovanja. Regulacija se provodi s ciliem odobravanja potrebnog priho-
da' distribucije, ali i za druge dvije djelatnosti — proizvodnju i snabdijevanje (samo za one
kupce koji su u sistemu javne usluge). Za kupce koji su na trzistu regulacija nema nad-
leznost u pogledu odobravanja potrebnog prihoda. Ovakav ustroj energetskog sektora

2 FERK, 2015.
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ne moze doprinijeti razvoju trzista kapitala. Za njegov razvoj potrebna je decentralizacija
elektroenergetskog sistema, koja Ce osigurati privlacenje privatnog kapitala.

Koja je vrsta decentralizacije potrebna da se privuce privatni kapital u proces
dekarbonizacije?

U sustini postoje dvije vrste decentralizacije: pojedinacna, koja osigurava proizvodnju
i snabdijevanje krajnjih korisnika na bazi jednog izvora ili vise vecih proizvodnih objekata,
te grupna, gdje svaki korisnik usluge ima vlastiti izvor energije. Obje vrste decentrali-
zacije trebaju biti usaglasene s EU Direktivom za unutarnje trziste (IEMD 2019/944),
kojom se definiraju nadleznosti energetske zajednice gradana (CEC - Citizen Energy
Community), te EU Direktivom za promociju obnovljivih izvora 2018/2001, kojom
se definiraju nadleznosti energetske zajednice obnovljivih izvora (REC - Renewable
Energy Community)

Za uspostavu efikasnog modela decentralizacije potreban je makrokoordiniran pristup
uspostavi lokalnih trziSta na bazi gradanske energije i digitalizacije. U tom slucaju, oba
navedena modela decentralizacije mogu osigurati uspostavu sinergijskog pristupa pri ra-
zvoju obnovljivih izvora i provedbi mjera energijske efikasnosti u Bosni i Hercegovini, sto
je u skladu s preporukama IRENA-e vezanim za efikasnu dekarbonizaciju.”

Uz makrokoordinirani pristup, pozeljno je sto prije uspostaviti lokalno utemeljene in-
strumente i mehanizme koji mogu vrlo efikasno razviti modele finansiranja koji ¢e smanjiti
javne rashode, poticati lokalni razvoj i ekonomski rast. Osim toga, lokalno utemeljeni in-
strumenti i mehanizmi utjecat e i na finansijsku odrzivost jedinica lokalne samouprave™i
energetskih zajednica, Sto moze doprinijeti odrzivosti procesa demokratizacije i dekarbo-
nizacije energetskog sektora.

Model energetskih zajednica moze znatno doprinijeti transformaciji vlasnistva dis-
tribucijske mreze i njenoj digitalizaciji, koja ¢e povecati utjecaj energijske efikasnosti na
trziste elektri¢ne energije, stvarajuci veliki prostor za inovacije.” Na ovaj nacin se smanjuje
utjecaj makrokontroliranog pristupa i jaca lokalno utemeljen pristup, koji u navedene
energetske subjekte akumulira kapital po trziSnim principima smanjujuéi drzavne rasho-
de. Zbog navedenoga u nasem istrazivanju fokusirat éemo se na energetsku zajednicu
koju, ovisno o vlasnickoj strukturi, nazivamo mjeSovite energetske zajednice, tj. one u
koje su ukljuceni gradani i jedinice lokalne samouprave, te energetske zajednice u vila-
snistvu gradana.

3 Dz. Hadziosmanovic¢, 2017.
4 Pojam je zajedni¢ki naziv za opéine, kantone, gradove.
'® International Energy Agency (IEA), 2018.

21



Elma Agic’;—éabeta, Vjekoslav Domljan, Dzemal Hadziosmanovi¢

l. 3. PozZeljnost uvodenja gradanske energije

Poseban doprinos efikasnoj dekarbonizaciji moze dati gradanska energija (prosu-
meri i energetske zajednice), koja se isklju¢ivo odnosi na decentraliziranu proizvodnju
iz obnovljivih izvora energije i koja stvara lanac lokalnih vrijednosti koje ostaju unutar
odredene regije. Takoder, gradanska energija moze omoguciti pojedincima i zajednicama
da dijele troskove i koristi obnovljivih izvora energije te da na taj nacin povecaju njeno
lokalno prihvatanje. Tamo gdje to politicki okvir omogucava, gradanska energija stvara
nova radna mjesta i generira ekonomski rast.’ Ovo ne znadi da Ce se razvoj obnovljivih
izvora u procesu dekarbonizacije temeljiti iskljucivo na gradanskoj energiji, jer Sansu mo-
raju dobiti i veliki investitori. | jedan i drugi model doprinose razvoju trzista energijskih
usluga. Medutim, posto gradanska energija potice razvoj lokalnih trzista energije, ona ce
utjecati na efikasniju primjenu mjera energijske efikasnosti na trziSnim principima. Kako
e biti odredena zastupljenost velikih energetskih objekata i gradanske energije, ovisi o
optimalnom rjesenju koje lezi unutar trokuta: energetska sigurnost > makroekonom-
ska odrzivost > okolinska odrzivost.

U Federaciji Bosne i Hercegovine na snazi su Zakon o elektri¢noj energiji (Sluzbene
novine Federacije BiH, br. 66/13, 94/15, 54/19 i 1/22) i Zakon o koriStenju obnovlji-
vih izvora energije i efikasne kogeneracije (Sluzbene novine Federacije BiH, br. 70/13
i 5/14), koji nemaju znacajnije efekte na razvoj gradanske energije. Zahvaljujuci visokim
feed-in tarifama' za proizvodnju energije na bazi OIE-a i drugim privilegijama, navedeni
zakonodavni okvir osigurao je znatne dobiti pojedinim privilegiranim privrednim subjek-
tima i fizickim licima, ali nije osigurao demokratizaciju energetskog sektora, razvoj trzista
kapitala i masovnije privlacenje kapitala u vlasnistvu gradana.

Za razliku od Federacije Bosne i Hercegovine, Republika Srpska ima novi zakonodav-
ni okvir. Usvojen je Zakon o elektri¢noj energiji (Sluzbeni glasnik Republike Srpske, br.
68/20) i Zakon o obnovljivim izvorima energije (Sluzbeni glasnik Republike Srpske, br.
16/22), kojima se znatno potice demokratizacija energetskog sektora, razvoj trzista kapi-
tala i masovnije privlacenje kapitala u vlasnistvu gradana kroz provedbu projekata gra-
danske energije (energetskih zajednica, prosumere i sl.). Osim toga, novi zakonodavni
okvir moze doprinijeti uklju¢ivanju institucionalnih investitora i znatno doprinijeti efika-
snosti procesa dekarbonizacije.

U narednom periodu ocekujemo usvajanje novog zakonodavnog okvira i u Federaciji
Bosne i Hercegovine, koji ¢e dati poticaj navedenim procesima.

6 Evropski ekonomski i socijalni odbor, 2015.
7 Referentne ili garantirane cijene, koje proizvodacu energije osiguravaju odredenu subvencioniranu
otkupnu cijenu energije za vrijeme trajanja ugovora.
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l. 4. Neminovnost uvodenja viastite proizvodnje
| potrosnje s ciliem uspostave lokalnih trziSta energije

Ono $to posebno moze promijeniti prirodu elektroenergetskog sistema i dizajn trzista
energije u Bosni i Hercegovini je proizvodnja i potrosnja energije za vlastite potrebe, od-
nosno tzv. prosumeri.

Pretpostavka je da prosumer ima instaliranu neku od tehnologija obnovljivih izvora
energije, a naj¢esce je rijeC o fotonaponskoj elektrani na krovu objekta, cija se proizvodnja
koristi za vlastite potrebe.

Paket energijskih propisa Evropske unije iz 2019. godine za ocuvanje konkurentnosti
u tranziciji prema ¢istoj energiji (“Cista energija za sve Evropljane”), koji ¢e do kraja 2021.
postati obavezujudi i za Bosnu i Hercegovinu, potice potrosace s vlastitom proizvodnjom
na aktivno ucesce (direktno ili putem agregatora) na trzistima elektricne energije.

Vise je vrsta prosumera: domacinstva, odnosno rezidencijalni prosumeri koji proizvod-
ne instalacije imaju u svom prostoru, energetske zajednice ili stambena udruzenja koja
zajednicki vode gradani, komercijalni prosumeri (industrija, poljoprivreda, usluge), cija
glavna djelatnost nije proizvodnja elektricne energije, a kao prosumeri mogu se pojaviti i
javne institucije poput skola ili bolnica.

Koncept prosumera ima veliki potencijal da na socijalno pravedan, efikasan i ekonom-
ski isplativ nacin doprinese smanjenju zagadenja, odnosno zdravijem i Cistijem okolisu.
Ovaj koncept pozitivno utjeCe i na tehnicki aspekt rada elektroenergetskog sistema, jer
se proizvedena energija trosi na mjestu njenog nastanka i u vecini slucajeva nije nuzna
ekspanzija javne mreze za koju su Cesto potrebna znatna finansijska sredstva. Nadalje,
prosumeri su energijski neovisni i manje izlozeni rizicima na trzistu elektri¢ne energije, sto
moze utjecati na standard gradana, ali i na konkurentnost privrede.

Prosumer ili kupac/proizvodac u energijskoj politici EU-a stavlja se u funkciju povecanja ot-
pornosti i efikasne dekarbonizacije energetskog sistema. Navedeni modeli poticu na saradnju
s energetskim zajednicama s ciliem povecanja efikasnosti demokratizacije energetskog sek-
tora, ali i broja ¢lanova navedenih energetskih subjekata koji na osnovu toga mogu povecati
svoj kapital, ali i trziSnu zastupljenost. Takoder, navedeni modeli mogu poticati i konkurenciju
medu energetskim zajednicama, neovisno o tome jesu li ili Zele li postati njihovi €lanovi. U
posljednjem periodu evropska energetska politika potice na promjenu dosadasnje prakse u
pravcu poticanja navedenih subjekata kako bi se doprinijelo efikasnoj decentralizaciji ener-
getskog sektora i razvoju trziSta energijske efikasnosti. Prema nekim istrazivanjima, daju se
preporuke da se kreatori politike odmaknu od statickih poticaja, kao Sto su osnovne feed-in
tarife ili neto mjerenja, te okrenu prema izvoznim garancijama i poticajima koji nagraduju
potrosace na dinamickoj osnovi — odrazavajudi vrijednost izvezene energije u sistem.” U funk-

8 D. Brown, et. al., 2020.
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ciju provedbe navedenoga stavljaju se mikromreze, komunalna samopotrosnja, lokalne tarife,
peer-to-peer trgovina, ESCO model i sl.

Mikromreza moze biti formirana na bazi grupne i/ili pojedinacne decentralizacije. U
njoj se, ovisno o nacinu decentralizacije, nalazi vise pojedinacnih potrosaca ili prosumera.
Na sucelju s distribucijskom mrezom mikromreza ima brojilo elektricne energije, kojim joj
se omogucuje potrosnja energije iz mreze, ali i njeno plasiranje u mrezu. Obicno se uspo-
stavljaju unutar zgrada ili gradskih kompleksa te industrijskih zona i ruralnih podrugja. U
svrhu realizacije navedenog koncepta koriste se tehnologije na bazi sunca, vjetra, hidroe-
nergije, biomase i sl. Izmedu vlasnika mikromreze postoji povezanost energijskim kablo-
vima koji su u privatnom vlasnistvu. U nekim slucajevima moze postojati i komunikacijska
povezanost vlasnika mikromreze, kojom unapreduju funkcionalnost svojih postrojenja.

Komunikacijska povezanost moze osigurati nadzor i lociranje kvarova, ali i upravljanje
potrosnjom, $to je veoma vazan aspekt kada mikromreza isporucuje odredene koliCine
energije u mrezu. Ukoliko je mikromreza uspostavljena na bazi pojedinacne decentraliza-
cije, postojanje komunikacijske povezanosti moze prosumere u mikromrezi potaknuti na
medusobnu trgovinu energijom. Do uspostave lokalnih trziSta energije na bazi digitalnih
tehnologija vlasnici mikromreze mogu biti poticani na primjenu mjera energijske efikasnosti
na bazi TWC certifikata. Energetska zajednica moze biti vlasnik mikromreze, sto olakSava
buduce mehanizme projektnog finansiranja od strane navedenog energetskog subjekta.

Kada je rije¢ o komunalnoj samopotrosnji, JLS moze formirati energetsku zajednicu sa
gradanima u svrhu napajanja objekata u njenom vlasnistvu. Time se doprinosi finansij-
skoj odrzivosti JLS-a, ali demokratizaciji energetskog sektora. Ovisno o kolicini potrebnih
energetskih kapaciteta, ovi modeli mogu privudi i znatne koli¢ine privatnog kapitala, Sto
moze biti presudno za dalje trzisSne udjele navedenih energetskih subjekata, ali finansij-
skih mehanizama koji su uspostavljeni s ciljem efikasne dekarbonizacije.

Lokalne energijske tarife omogucuju da prosumeri proizvode energiju i direktno je
isporucuju potrosacu ili snabdjevacu koji je zastupljen na lokalnom trzistu.

Prema Direktivi 2018/2001, peer-to-peer trgovanje (ili P2P) obnovljivom energijom zna-
¢i njenu prodaju izmedu sudionika na trzistu s unaprijed odredenim uvjetima koji reguliraju
automatizirano izvrSenje i namirenje transakcije, bilo direktno izmedu sudionika na trzistu
ili indirektno putem trece strane — certificiranog trziSnog sudionika, kao Sto je agregator.

U tim modelima moguca je trgovina izmedu prosumera, prosumera i energetskih zajednica
i/ili snabdjevaca, izmedu energetskih zajednica medusobno i sl. Za realizaciju navedenih plat-
formi potrebna je digitalizirana distribucijska mreza. Pri tome moramo biti svjesni da potpuna
digitalizacija distribucijske mrezZe na principu navedenih platformi omogucuje prosumerima cla-
novima energetskih zajednica izlazak iz vlasnicke strukture tog energetskog subjekta i samosta-
lan nastup na trzistu i/ili ukljucivanje u drugu energetsku zajednicu. Digitalizacija, zapravo, utjece
na konkurenciju medu energetskim zajednicama, koja se zasniva na povecanju broja ¢lanova,
vecem akumuliranom kapitalu i ve¢em trziSnom udjelu. Dobar put da energetske zajednice spri-
jece odlazak svojih clanova je uspostava efikasnih modela za nastup na trzistu energije, ali i mo-
dela kojima e svojim ¢lanovima osigurati pruzanje usluga iz domena energijske efikasnosti.
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Zapravo, koliko efikasno budu zazivjele te platforme toliko Ce se efikasno smanjiva-
ti potreba za prisustvom snabdjevaca (kao posrednika koji kupe od jednog prosumera
energiju, a prodaju je drugom) na lokalnim trzistima energije. Ova Cinjenica moze biti od
presudnog znacaja da se tradicionalne elektroprivrede usmjere na promjenu postojece
poslovne politike i formiranje vlastitih ESCO modela.

Tada se navedenom energetskom subjektu nudi opcija da isporuci proizvodno po-
strojenje korisniku usluge i da se usluga naplati putem on-billing instrumenta. Za vrijeme
trajanja ugovora, navedeno postrojenje je u vlasnistvu ESCO-a, a po isteku ugovora ESCO
ga prenosi u vlasnistvo (osnovna sredstva ukoliko je isti registriran kao energetski subjekt)
prosumera ili energetske zajednice (ako se isti zeli ukljuciti u navedeni energetski subjekt).
U pogledu primjene energijske efikasnosti, ovaj model moze biti jako dobar, pogotovo
ako je energetska zajednica omogucdila trgovinu energijom izmedu svojih ¢lanova. Postoje
modeli ESCO ugovora gdje se korisniku energijske usluge isporuci generator veée snage
nego $to mu je potrebno da zadovolji svoje energijske potrebe. Tada ESCO u vlasnistvu
tradicionalne elektroprivrede moze imati na raspolaganju viskove energije, koje plasira na
trziSte putem organizacijskog dijela nadleznog za prodaju energije. Model je prihvatljiv
za gradane, koji zele samo ostvariti finansijsku ustedu i nemaju ambiciju da sudjeluju na
trzistu samostalno ili se ukljuce u energetsku zajednicu. ESCO, zapravo, svojom poslov-
nom politikom prosumere trajno stavlja u funkciju ostvarenja svojih interesa, a moze ih
usmijeriti u pravcu samostalnog nastupa na trzistu ili ukljucivanja u energetsku zajednicu.

Kada je rije¢ o primjeni mjera energijske efikasnosti za prosumere, ona e ovisiti o
tome hoce li prosumer biti trajno poslovno vezan s ESCO kompanijom koja mu je osigu-
rala navedeni status ili ¢e izabrati drugu opciju. Ukoliko je trajno vezan, tada navedena
usluga ovisi o tome posluje li ESCO u okviru korporacije koja u svom poslovnom portfoliju
ima mogucnost kupovine i prodaje energije te o uvjetima ugovora po kojima se energija
kupuje od prosumera.

Ukoliko samostalno nastupa na trzistu energije ili Zeli prekinuti poslovni odnos s ener-
getskim subjektom koji mu je osigurao status prosumera, tada ugovor o pruzanju usluge
energijske efikasnosti moze ponuditi i energetska zajednica, $to u sustini doprinosi de-
mokratizaciji energetskog sektora, povecanju broja ¢lanova energetskog subjekta i efika-
snijoj uspostavi lokalnih trziSta energije, kao i efikasnijoj dekarbonizaciji.

U donosenju odluke gradana da steknu status prosumera vaznu ulogu moze imati
ekonomski potencijal na koji negativho moze utjecati njihov konzumerizam, pa je zbog
toga potrebno hitno potaknuti proces edukacije s ciliem povecanja ljudskog kapitala i
provedbe procesa demokratizacije energetskog sektora. Pri tome moramo biti svjesni da
razvoj navedenih modela primarno ovisi o klimatsko-energijskoj politici, odnosno u kojoj
¢e mjeri ona biti prilagodena dekarbonizaciji, koja treba rezultirati velikim brojem ener-
getskih gradana i mehanizmima za privlacenje privatnog kapitala.

Ekonomski potencijal moze ovisiti o dobiti elektroprivreda koja se ostvaruje po osnovu
izvoza energije, ali i doprinosa njihovih ESCO modela povedanju raspolozive energije za
izvoz na inozemna trzista.
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Takoder moramo racunati da Ce elektroprivrede (koje trebaju provesti dekarbonizaci-
ju svog proizvodnog portfolija) biti izlozene velikim troskovima zatvaranja (i/ili sanacije)
rudnika i termoelektrana. Ova cCinjenica moze utjecati na kotaciju korporativnih zelenih
obveznica koje emitiraju s ciljem poticanja trziSta kapitala. Zbog toga njihova poslovna
politika mora biti usmjerena na koristenje razli¢itih finansijskih izvora koji ¢e im osigurati
odrzivost. U koncept korporativnih finansija mogu biti ukljuc¢eni i modeli koji su zasnovani
na finansijskoj odrzivosti SIF-a.

Za razliku od elektroprivreda, zbog nepostojanja navedenih poteskoca s velikim tros-
kovima dekarbonizacije veliki ESCO u vlasnistvu privatne energetske kompanije moze
znatno vise utjecati na ekonomski potencijal u procesu dekarbonizacije.

Medutim, karakter ovog poslovnog modela zahtijeva koristenje razlicitih izvora finan-
siranja, Sto moze utjecati na finansijsku odrzivost SIF-a. Njihov direktan doprinos demo-
kratizaciji energetskog sektora je veoma mali, osim u slucaju kada su korisnici njihove
usluge dionicari SIF-a.

Na sljedecoj slici prikazan je model kada se putem ESCO-a u vlasnistvu tradicionalne
elektroprivrede kupcu dionicaru SIF-a (uglavnhom vecem poslovnom subjektu ili gradani-
nu koji posjeduje znatnija finansijska sredstva, a nema ambiciju postati clan energetske
zajednice) kroz ESC ugovor isporucuje generator koji je veceg kapaciteta od onog koji bi
zadovoljio potrebe korisnika.

Shema 1. Prosumer na bazi ESCO usluge kod velikog energetskog subjekta
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Gradanin status prosumera moze steci kroz uslugu od energetske zajednice koja
u svom vlasnistvu ima mikromrezu i koja zeli povecati njen energetski kapacitet.

Takoder, ovo je slucaj i kad je energetska zajednica uspostavila lokalno trziste
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po principu pojedinacne decentralizacije i digitalizacije distribucijske mreze. Mo-
del moze clanove energetske zajednice stimulirati i da ugrade generator topline i
nabave skladiste energije. Taj model moze se realizirati kroz ESC ugovor.

Mjesovite energetske zajednice koje su prethodno realizirale energetske pro-
jekte i ostvarile odredenu akumulaciju kapitala po osnovu feed-in tarifa i sl. mogu
uz zelene obveznice osigurati projektno finansiranje bez potrebe za kreditnim
sredstvima.

Na sljedecoj slici prikazan je model finansiranja gradana buducih prosumera koji Zele
postati clanovi energetske zajednice na bazi ESC ugovora za ciju realizaciju ona ne koristi
kredit SIF-a.

Shema 2. Prosumer na bazi ESCO usluge energetske zajednice te vlastitih sredstava i
emisije zelenih obveznica
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Ukoliko su energetske zajednice prethodno realizirale energetske projekte i
nisu dovoljno akumulirale kapitala po osnovu feed-in tarifa (i pri tome ne mogu
vrsiti emisiju zelenih obveznica), tada mogu uzeti kreditna sredstva kod SIF-a da
bi osigurale pruzanje energijske usluge krajnjem korisniku.

Na sljedecoj slici dat je model finansiranja gradana buducih prosumera koji zele
postati Clanovi energetske zajednice na bazi ESC ugovora za Ciju realizaciju ona
koristi kredit SIF-a.
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Shema 3. Prosumer kroz ¢lanstvo u energetskoj zajednici na bazi kreditnog zaduzenja
kod SIF-a
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Zbog cinjenice da mogu doprinijeti demokratizaciji energetskog sektora i povecanju
dobiti na lokalnim trzistima energije, male energane (objekti za proizvodnju toplinske
energije ili na bazi kogeneracije, gdje je moguce proizvoditi i toplinsku i elektricnu ener-
giju) mogu biti projekti od interesa za energetske zajednice u mjesovitom vlasnistvuy,
u vlasnistvu gradana, ali i za prosumere i ESCO kompanije. U tom kontekstu, mogu se
koristiti tehnologije koje ¢e krajnjim kupcima koji struju koriste za grijanje omogucditi
da znatno smanje potrosnju elektricne energije i doprinijeti direktnoj dekarbonizaciji
gradova (sanacija lozista u gradovima u kojima su zagadenja uzrokovana radom termo-
elektrana), ali i indirektno doprinijeti dekarbonizaciji kroz gradnju istih u gradovima gdje
se za zagrijavanje objekata koristi energija na bazi fosilnih goriva.

Sto se tice energetskih zajednica, male energane mogu im donijeti dobit samo
ukoliko su navedeni energetski subjekti realizirali trziSno orijentirane projekte za
proizvodnju elektri¢cne energije (na bazi grupne ili pojedinacne decentralizacije).
Naime, ako je energetska zajednica vlasnik centraliziranog proizvodnog objek-
ta namijenjenog za proizvodnju elektricne energije, ona moze ponuditi gradnju
malih energana na principu toplinskih pumpi za komercijalne svrhe. Za napaja-
nje ovih sistema energetska zajednica moze koristiti viskove elektricne energije,
koje ne uspije plasirati na trziste. Ovakvi se projekti mogu finansirati kroz ESCO
model i ESC ugovor. Korisnicima navedene usluge moze se ponuditi ¢lanstvo u
energetskoj zajednici ukoliko kroz mezzanine finansiranje kupe dionice i/ili obve-
znice u navedenom energetskom subjektu. Kako bi se smanijili rizici za realizaciju
projekta, moze se za korisnike usluge uspostaviti model zajednicke Stednje. Tada
energetska zajednica moze imati veci broj clanova, vecu akumulaciju finansijskog
kapitala i povecati trziSnu zastupljenost. Energetske zajednice mogu ostvariti jos
vecu dobit ako koriste izvore toplinske energije na bazi biomase, za ¢iji pogon nije
potrebna znatnija kolic¢ina elektricne energije.
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U podrudjima Bosne i Hercegovine gdje postoje znatni resursi fotonaponske
energije, hidroenergije i drvne sjecke (poput Fojnice i drugih JLS-a u Srednjoj Bo-
sni) mogu se praviti hibridni modeli koji mogu imati na raspolaganJu velike kolici-
ne elektricne i toplinske energije koju mogu plasirati na trziste. Ti potencijali mogu
osigurati potpunu energijsku neovisnost JLS-a, ali i stvoriti velike Sanse za plasman
energije na lokalno, ali i regionalno trziste energije.

Kad su u pitanju prosumeri, oni mogu biti motivirani gradnjom malih energana,
pri cemu model finansiranja moze ovisiti o tome nastupa li prosumer samostalno
na trzistu, posredstvom energetske zajednice ciji je Clan ili preko nekog drugog
energetskog subjekta (trgovca energijom). Prosumer samostalno moze nastupiti
na trzistu ako je registriran kao energetski subjekt koji u svojoj registraciji ima mo-
gucnost proizvodnje i prodaje energije te ukoliko je stekao sve potrebne licence
nadlezne Regulatorne komisije. Ukoliko nastupa kroz energetsku zajednicu, onda
su mu dostupni svi modeli kao i postojec¢im clanovima energetske zajednice. Ovaj
model moze biti veoma efikasan u industrijskim zonama gdje je koncentriran ve-
liki broj poslovnih subjekata s velikim proizvodnim kapacitetima. Poslovni subjekti
koji proizvode energiju se udruzuju u energetsku zajednicu i mogu uspostaviti de-
centraliziran i digitaliziran energetski sistem na bazi pojedinacne decentralizacije,
sto podrazumijeva da svaki ¢lan ima svoj generator koji moze biti dimenzioniran
da zadovolji njegove vlastite potrebe, ali i da omoguci isporuku viskova energije
ostalim clanovima energetske zajednice. Modelom je omogucena trgovina visko-
vima energije unutar energetske zajednice, sto ne iskljucuje i da ¢e se dio ener-
gije isporuciti na trziste. Ukoliko energetska zajednica ostvaruje znacajnu dobit
po osnovu plasmana viskova elektricne energije na trziste, moze se akumulirati
dovoljno finansijskih sredstava da izvore toplinske energije finansira vlastitim i/
ili sredstvima posudenim od banke ili SIF-a. Nije isklju¢ena ni opcija da sistem
za grijanje isporuci veliki ESCO kroz model zajednicke stednje. U svrhu ocuvanja
odrzivosti domaceg realnog sektora i efikasne dekarbonizacije, entitetska vlada u
tom slucaju moze omogucditi poreske olaksice i subvencije za energetsku zajedni-
cu. Posto energetska zajednica ugovara realizaciju projekta, njeni ¢lanovi koriste
benefite u vidu poreskih olaksica i subvencija. Poreske olaksice mogu se osigurati
samo za dobit od energije koja je plasirana na trziste.

ESCO posluje u okviru korporacije koja ima mogucnost snabdijevanja elektric-
nom energijom (poseban organizacijski dio koji se bavi maloprodajom energije u
okviru elektroprivreda). ESCO je zaduzen za isporuku [ montaZu generatora kod
krajnjeg korisnika usluge koji se realizira kroz model zajednicke Stednje (to znaci da
{ ESCO i korisnik usluge sudjeluju s odredenim iznosom finansijskih sredstava u pro-
Jektu). Medutim, ESCO je instalirao generator veceg kapaciteta, koji korisniku usluge
omogucuje stvaranje viskova energije. Taj viSak energije se stavlja u funkciju kapi-
tala kojim korisnik usluge sudjeluje u projektu kroz model zajednicke stednje. Posto
ESCO posluje u okviru korporacije koja trguje energijom kroz poseban organizacijski
dio (snabdijevanje), to ce ESCO ostvariti finansijsku korist od prodaje, jer sam nije u
mogucnosti po sadasnjoj regulativi trgovati energijom.
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Kada prosumer ima ugovor s ESCO modelom, on moze vlastiti toplinski sistem
graditi kroz ESC ugovor ukoliko mu energetski subjekt ponudi tu moguénost. Pri
tome, realizacija ugovora ovisi o uvjetima postoje¢eg ESC ugovora koji je vezan
za isporuku generatora elektricne energije od strane navedenog energetskog su-
bjekta. U tom slucaju, prosumer koji ima viskove elektricne energije koje plasira
energetskom subjektu u cijem je vlasnistvu ESCO-u (i ukoliko isti ima mogucnost
trgovine energijom) moZe jedan period odustati od naplate potraZivanja nastalih po
{sporuci viskova energije i osigurati povoljnije uvjete ugovora kroz model zajednicke
stednje. Ovo mozZe biti veoma interesantan model za prosumere privredne subjek-
te koji ostvaruju velike ustede po osnovu koristenja elektricne energije na bazi
ESC ugovora i mogu plasirati znatne viskove energije navedenom energetskom
subjektu. Na sljedecoj slici dat je model finansiranja gradana prosumera koji zele
postati ¢lanovi energetske zajednice u svrhu realizacije projekta male energane na
bazi ESC-a za ciju realizaciju ona koristi kredit SIF-a.

Shema 4. Izgradnja male energane kroz energetsku zajednicu na bazi kreditnog
zaduzenja kod SIF-a
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Prepreke i rizici pri realizaciji navedenih modela mogu biti tehnickog karaktera
u smislu nedovoljnog kapaciteta za proizvodnju energije, sto se kod fotonapon-
skih elektrana uglavnom odnosi na nedovoljne krovne povrsine, nepovoljan po-
loZaj objekta (losu insolaciju, sjena koja ometa proizvodnju energije i sl.). Takoder,
problem moze biti uzrokovan vrlo slozenim birokratskim procedurama koje su
trenutno na snazi (dug period izdavanja odredenih dozvola ( sl.). Osim navedenih
proceduralnih prepreka i rizika, mogu se pojaviti i odredeni tehnicki. Veliki pro-
blem moze nastati zbog nedovoljnog kapaciteta distribucijske mreze za prijem
proizvedene energije, kao i visoke cijene prikljucka objekata koji se grade nanovo.
Sto se tice regulatornih rizika i prepreka, oni se najvise odnose na tarifnu metodo-
logiju, koja je odredila veoma visoke tarifne elemente za distribucijsku mrezarinu.
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Poseban problem moze biti veoma veliki iznos obracunske snage, gdje je za izbje-
gavanje troska koje ona uzrokuje potrebno naruciti baterije koje mogu investiciju
uciniti skupom i neprihvatljivom. Kada je rijeC o zakonskim preprekama u pogledu
regulacije energetskog sektora, potrebno je da one doprinesu razvoju ESCO mo-
dela koji ¢e se pored energijske efikasnosti modi natjecati na trzistu proizvodnje
energije.

l. 5. Nuznost razvoja projektnih finansija

U procesu dekarbonizacije energetskog sektora projekti usmjereni na proizvodnju
energije mogu biti realizirani na bazi korporativnog i projektnog finansiranja.

Korporativne finansije u podrucju proizvodnje obnovljive energije do sada su funk-
cionirale na nacin da su elektroprivrede uzimale kredite kod medunarodnih finansijskih
institucija i uz pomoc feed-in tarifa (premija) osiguravale finansiranje projekata. Ukoliko
zelimo prihvatiti osnovna nacela energetske tranzicije, nacin finansiranja moramo prila-
goditi modelima koji ¢e privudi privatni kapital i osigurati odrzivost modela mjesovitog
finansiranja (blended finance).

Kod tradicionalnih elektroprivreda model korporativnih finansija mora osigurati odrzi-
vost ESCO kompanije kako bi se dugoro¢no sanirali svi troskovi dekarbonizacije. U tu svrhu
ESCO modeli u vlasnistvu tradicionalnih elektroprivreda mogu biti ovisni o emisiji korpo-
rativnih zelenih obveznica, na osnovu kojih ¢e akumulirati potreban kapital za finansiranje
navedenih projekata. Medutim, dio kapitala koji ¢e osigurati odrzivost ESCO modela moze
se osigurati prodajom vlasnickog udjela SIF-u ili institucionalnom investitoru. Model kako
se to moze osigurati opisan je u narednom tekstu. Naime, elektroprivreda putem emisije
zelenih obveznica i/ili kredita komercijalne banke razvija projekt i dobiva status developera.
Za ostali dio projekta navedeni energetski subjekt emitira dionice koje kupuje Strateski in-
vesticijski fond (SIF). Elektroprivreda po osnovu akumulacije kapitala na bazi dionica moze
isplatiti prinos i glavnicu po zelenim obveznicama. Model je prilagoden velikim energetskim
objektima, ali i onima srednje velicine (Sto ovisi o bilansu stanja i uspjeha elektroprivrede,
ali i finansijske sposobnosti SIF-a) te daje moguénost da zelene obveznice kupe penzijski
fondovi, koji s njima mogu brzo ostvariti dobit i uloziti je u dionice SIF-a te tako dugorocno
osigurati svoju odrzivost. Ovakav mehanizam omogucuje i akumulaciju kapitala elektropri-
vredi, koja moze uspostaviti svoj ESCO model i krenuti u realizaciju ESC ugovora (isporuka
zamjenskog generatora po modelu zagarantirane ili zajednicke Stednje) ili krenuti u realizaciju
rent-a-roof modela. Takoder, mehanizam nudi gradanima mogu¢nost akumulacije kapitala
na osnovu kojeg mogu ulagati sredstva u projekte gradanske energije (energetske zajedni-
ce i/ili prosumeri) i/ili u dionice ili obveznice koje moze emitirati SIF. Na sljedecoj slici dat je
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model gdje je elektroprivreda (ili neki drugi veliki energetski subjekt) developer na projektu
izgradnje energetskog objekta na bazi OIE-a koji je stekao pravo na subvencionirani otkup
elektricne energije na temelju feed-in premija.

Shema 5. Veliki proizvodni objekt developera koji vlasnicki udio u projektu prodaje SIF-u
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|. 6. Nuznost povecanja energijske efikasnosti

U Bosni i Hercegovini postoje znacajni resursi za primjenu mjera energijske efikasnosti.
Ukupni investicijski potencijal energijske efikasnosti procjenjuje se na blizu pet milijardi KM."™

Pri tome posebno imamo u vidu javni sektor, Cija je prosjecna potrosnja energije tri
puta veca od prosjeka Evropske unije, pa su njegovi objekti u potpunosti energijski
neefikasni.?

Usluge energijske efikasnosti primarno se odnose na energetsku obnovu zgrada, zamje-

' http://privrednastampa.ba/investicioni-potencijal-energetske-efikasnosti-u-bih-blizu-pet-milijardi-km/

2 U skladu s klasifikacijom EU-a Eco-Management and Audit Scheme — EMAS, dostupno
na: https://www.ba.undp.org/content/bosnia_and_herzegovina/bs/home/climate-and-disa-
ster-resilience/GED.html
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nu uredaja ili industrijskih strojeva efikasnijim, isporuku zamjenskog generatora krajnjem
korisniku usluge (solarni kolektori, toplinske pumpe, fotonaponske elektrane i sl.), uprav-
ljanje potrosnjom putem pametne mreze DSM/DR i automatizaciju industrijskih pogona.

U Bosni i Hercegovini su usvojeni zakoni o energijskoj efikasnosti na entitetskoj razini,
koji su osnovnim nacelima usaglaseni s evropskim direktivama 2006/32 i 2012/27. Svrha
ovih zakona je ostvariti ciljeve odrzivog energetskog razvoja: smanjenje negativnih utje-
caja na okolis, povecanje sigurnosti snabdijevanja energijom, zadovoljavanje potreba za
energijom krajnjih potrosaca i ispunjenje medunarodnih obaveza koje je preuzela Bosna i
Hercegovina u pogledu smanjenja emisija staklenickih plinova primjenom mjera energij-
ske efikasnosti u krajnjoj potrosnji. Prema navedenim zakonima, energijska efikasnost je
odnos izmedu potrosene energije i ostvarenog efekta u uslugama, robi ili energiji.

Zakonom je definiran ESCO kao drustvo za energijske usluge, koje na osnovu ugovo-
ra o energijskom efektu ili drugog odgovarajuceg ugovora prilikom vrsenja energijskog
audita projektuje, gradi i stru¢no nadzire gradenje, rekonstrukciju i odrzavanje objekata
te upravlja i nadzire potrosnju energije, a pritom prihvata finansijski rizik. Praksa Evropske
unije na podrudju ESCO usluga je da se rizik dijeli s skladu s finansijskim u¢es¢em u pro-
jektu, pri Cemu je ESCO obavezan dati garancije za energijsku ustedu.

Takoder je definirano finansiranje projekata na bazi ukljucivanja trece strane. Pri tome,
ova vrsta finansiranja predstavlja ugovorni sporazum koji obuhvata tre¢u stranu — osim
snabdjevaca/dobavljaca energije (odnosi se uglavnhom na elektroprivredu jer restruktu-
riranje energetskog sektora u Bosni i Hercegovini nije zavrseno, a trZiste energije nije
dovoljno liberalizirano da bi se na trzistu pojavili i drugi akteri koji mogu nuditi navedene
usluge s ciljem povecanja svog trzisSnog “kolaca”) i korisnika mjere poboljsanja energijske
efikasnosti koja osigurava kapital za tu mjeru i zaracunava korisniku naknadu jednaku
dijelu usteda energije postignutih kao rezultat mjere povecanja energijske efikasnosti. Ta
treca strana moze biti ESCO, Super ESCO ili neka druga finansijska institucija. Ova Cinjeni-
ca daje mogucnost koristenja kreditnih sredstava u svrhu realizacije projekata energijske
efikasnosti, ali i emisije zelenih obveznica.

Najvaznije je to da je nadleznost nad provedbom mijera energijske efikasnosti dele-
girana jedinici lokalne samouprave (JLS), Sto mozZe znatno doprinijeti demokratizaciji i
decentralizaciji energetskog sektora na bazi gradanske energije.

Ovim zakonom definirana je i Agencija za energijsku efikasnost, koja je zaduzena za
promoviranje EE-a i OIE-a u krajnjoj upotrebi, realizaciju projekata, predlaganje zakonskih
izmjena s ciljem lakse provedbe mjera energijske efikasnosti i sl. Medutim, ta agencija u
Federaciji Bosne i Hercegovine do danas nije uspostavljena.

Evropska Banka za Obnovu i Razvoj (EBRD) je u Bosni i Hercegovini do 31.03.2022
godine odobrila 624 miliona EUR srdstava je za projekte, koji sadrzavaju komponenu en-
regijske efikanosti. Ovo je relativno nizak iznos, ali se u narednom periodu planira ulagati
mnogo vise u ovaj segment.
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l. 7. Nuznost uvodenja ESCO modela

ESCO trzista su sazrela u samo nekolicini zemalja ¢lanica EU-a poput Austrije, Ceske,
Francuske, Njemacke i Ujedinjenog Kraljevstva. Zemlje regije nisu uspjele znacajnije razviti
ESCO trzista, dijelom zbog nepostojanja energetske politike koja potice dekarbonizaciju
i decentralizaciju energetskog sektora, a dijelom zbog nepostojanja mehanizama za pri-
vlaCenje privatnog kapitala u te projekte.

Specificna situacija je u Republici Hrvatskoj, gdje ESCO trziste nije znatno razvijeno,
iako ta drzava ima dosta uredenu regulativu koja potice primjenu mjera energijske efi-
kasnosti kroz ove modele. Ovo se posebno manifestira u podrucju energetske obnove
zgrada. Razlozi su brojni, a jedan od najznacajnijih je nedostatak finansijskih sredstava.
Hrvatska je jedna od najsiromasnijih ¢lanica EU-a, a jedinice lokalne samouprave su pre-
zaduzene i to dodatno stvara probleme za energetsku obnovu zgrada, narocito u onim
projektima koje nije lako realizirati kroz ESCO modele. Nadalje, veliki dio problema na-
stao je urusavanjem gradevinskog sektora zbog odlaska velikog broja visokokvalificiranih
radnika u razvijenije zemlje EU-a. ESCO je u Hrvatskoj dobio zamaha i postigao odredene
rezultate tek kada je Unija odlucila razviti ESCO trziste putem vlastitih fondova. U 2017.
godini potaknut je rast ESCO trzista zahvaljuju¢i ELENA-inom finansiranju (NEWLIGHT i
RePubLEEc). Slicno se desilo i u Sloveniji.

U projektima na podrucju EU-a koji su realizirani kroz ESCO modele bile su angazirane velike
korporacije, mala i srednja poduzeca, poduzeca u vlasnistvu opcina, ali i energetske zajednice.

ESCO predstavlja poslovne modele koji mogu pruzati tehnicku, ali i finansijsku podrs-
ku, koja je vezana za pruzanje usluge energijske efikasnosti kroz ugovor koji se odnosi
na poboljsanje energijskih performansi objekata (EPC ugovor) i ugovor koji se odnosi na
ugradnju generatora kod krajnjeg korisnika (ESC ugovor). Tehnicka podrska podrazumi-
jeva izradu energijskih pregleda tehnicke dokumentacije i sl., u kojoj trebaju biti sazeti svi
znacajniji tehnicki i ekonomski parametri vezani za odredeni projekt. Medutim, ne smije-
mo zanemariti Cinjenicu da tehnicka podrska podrazumijeva i samu izvedbu projekta koja
¢e u Bosni i Hercegovini biti zasnovana na razlicitim poslovnim modelima.

Struktura ESCO (kompanija za energijske usluge) usluga (veliki ESCO, ESCO u vlasnis-
tvu energetske zajednice ili mali privatni ESCO) najvec¢im dijelom ce ovisiti o finansijskim
svojstvima tih modela. Naime, ocekivati je da ¢e velike ESCO kompanije moc¢i akumulirati
veci finansijski kapital putem kreditnih zaduzenja i/ili zelenih obveznica koje ¢e kupovati
institucionalni investitori i gradani, dok ¢e mali privatni ESCO owvisiti iskljucivo o vlastitom
kapitalu i kreditnim zaduzenjima.

ESCO usluge mogu pruzati tradicionalne elektroprivrede, privatne kompanije, ali i
energetske zajednice. UspjeSnost ESCO modela ovisit ¢e o efikasnosti modela mjeso-

kompanija ukljucenih u taj model.
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Od svih clanica EU-a na podrucju ESCO usluga najvedi uspjeh ostvarila je Njemacka,
koja je uvela i sisteme energijskog menadZmenta, obaveznog konsaltinga i razne druge
mjere koje su dovele do znacajnog razvoja ESCO trzista. Medutim, ne smijemo zaboraviti
da je Njemacka prva zemlja Unije koja je u proces energetske tranzicije uvela energet-
ske zadruge, koje su doprinijele demokratizaciji energetskog sektora. To je rezultiralo da
time da su gradani povecali svijest o navedenom procesu, prihvatili ga i povecali utjecaj
na energetsku politiku u svrhu iznalazenja mehanizama za optimiziranje procesa dekar-
bonizacije. Navedene mjere su polucile veliki razvoj gradanske energije i decentralizaciju
energetskog sektora, u kojoj su, pored gradana, veliku ulogu odigrali ESCO modeli u
vlasnistvu velikih korporacija, ali i ESCO modeli u opéinskom vlasnistvu. Rezultat toga je
trzisni volumen ugovaranja energije kroz ESCO model koji je procijenjen na iznos od 7,2
do 8,6 milijardi eura u 2017. godini, odnosno 7,7 milijardi eura u 2016. (Howard, 2019).*'
Na razvoj ESCO trziSta u Njemackoj utjecali su i sljededi faktori: povecanje cijene energije,
demonstracijski projekti, podrska fasilitatora (energetske agencije), politicka opredijelje-
nost za energijsku efikasnost i obnovljive izvore energije, ambiciozna energetska politika
i ciljevi smanjenja emisije ugljika, povlacenje nuklearne energije iz proizvodnog portfolija,
standardi i standardizirani ugovori, veliki potencijal energijske efikasnosti u zgradama
zbog velic¢ine gradevinskog fonda i sl.

Veliki doprinos dali su i drugi faktori poput saradnje ESCO modela i banaka na princi-
pu otkupa potrazivanja. Naime, banka je otkupila dug od ESCO modela i korisnik ESCO
usluge svoje obaveze izmiruje banci. U nekim modelima poput stambenih zadruga po-
tencirana je privatna Stednja koja je korisStena kao depozit za ESCO uslugu realiziranu
putem zagarantirane ili zajednicke Stednje. Kod zagarantirane Stednje privatna Stednja je
koriStena kao kolateral za ESCO uslugu, dok je kod zajednicke Stednje koristena za finan-
siranje dijela projekta.

Zasto preferiramo decentralizaciju na bazi gradanske energije i ESCO usluge? Ra-
zlog je jednostavan: gradanska energija uz navedene centralizirane instrumente moze
osigurati znatnu koli¢inu kapitala, a ESCO je prilagoden za razli¢ite nacine finansiranja
(zelene obveznice, crowdfunding, krediti komercijalnih banaka koje koristi sam ESCO i/ili
korisnik usluge i sl.), koji mogu biti dostupni ve¢em broju gradana Bosne i Hercegovine.
Osim toga, ESCO kroz zagarantiranu ustedu nudi garancije za ustedu troskova energije
po osnovu realizacije projekta.

Naime, ESCO cesto koristi on-billing opciju naplate ili naplate s racuna, koja podrazu-
mijeva obroc¢nu otplatu duga vezanu za energijsku ustedu, Sto model Cini pristupacnijim
vedini gradana, za razliku od komercijalnih banaka, koje su dostupne samo bogatim gra-
danima i ne nude nikakvu garanciju. Model ne isklju¢uje mogucnost da korisnik usluge
osigura pravo na subvencije (ili osigura dobit po osnovu projekata iz domena gradanske
energije) te da dijelom finansira projekt, a da se drugi dio finansija osigura posredstvom
ESCO modela. Ovo je poznato kao model zajednicke stednje. U oba slucaja ESCO daje
garancije da ¢e se usteda isplatiti u navedenom roku i cesto je prinuden placati penale
ako se to ne dogodi.

21 B. Boza-Kiss, et. al., 2019.
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ESCO moze svoju odrzivost zasnivati na modelima otkupa potrazivanja, odnosno fi-
nansiranje se vrsi na jedan od dva navedena nacina, a finansijska institucija otkupljuje
potrazivanja od navedenog energetskog subjekta. Razvoj trzista energijskih usluga i za-
stupljenosti veceg broja ESCO modela treba imati za cilj efikasan i troskovno prihvatljiv
proces dekarbonizacije, koji nastaje kao posljedica uspostave centraliziranih instrumenata
i mehanizama, ali i razvoja trzista kapitala. Razvojem trzista energijskih usluga mozemo
osloboditi centralnu/entitetsku vlast drzavnih rashoda, koje ona moze usmjeriti u oCuva-
nje stabilnosti javnih finansija i makroekonomsku odrzivost.

Medutim, da bismo energijsku efikasnost prepustili trziSnom nadmetanju na bazi ESCO
modela, potrebno je digitalizaciju distribucijske mreZe prepustiti trzisnom nadmetanju. U
tom kontekstu, svakoj energetskoj zajednici treba omogucditi sudjelovanje na aukciji za
kupovinu dijela distribucijske mreze za koju je iskazala interes. Akumulacija kapitala na
ovaj nacin moze osigurati finansijsku odrzivost JLS-a, ali i SIF-ova.

Finansijska odrzivost jedinica lokalne samouprave omogucuje im uspostavu novih, ali
i povecanje broja clanova u postojeéim energetskim zajednicama, Sto znatno utjece na
efikasnost demokratizacije energetskog sektora i odrzivost modela mjeSovitog finansira-
nja. Na koncu, prodajom dijelova distribucijske mreze jedinice lokalne samouprave mogu
osigurati znatne vlasnicke udjele u SIF-u, sto im dugoro¢no moze olaksati provedbu i
drugih razvojnih projekata koji nisu u domenu dekarbonizacije energetskog sektora.

Ukoliko se uspostavi Strateski investicijski fond koji je usmjeren na odrzivost energet-
skih zajednica, pozeljno je i da se prosumeri (koji su stekli status kroz ESCO u vlasnistvu
tradicionalne elektroprivrede i sl) mogu udruzivati u iste i formirati lokalna trziSta energije.
Time ¢e osigurati efikasnu primjenu mjera energijske efikasnosti na svom podrudju dje-
lovanja. Kroz opisani model digitalizacije distribucijske mreze prosumeri mogu u okviru
vlastite energetske zajednice uspostaviti lokalno trziste, koje ¢e im davati mogucnost pla-
smana viska energije na susjedna trzista.

Jedan od modela moze biti indirektno privlacenje privatnog kapitala putem zelenih
obveznica koje emitiraju energetske zajednice, ESCO modeli u vlasnistvu tradicionalnih
elektroprivreda i/ili privatnih energetskih kompanija. Indirektno privlac¢enje privatnog ka-
pitala putem zelenih obveznica moze potaknuti ucesé¢e navedenih energetskih subjekata
u izgradnji velikih energetskih objekata, Sto utjeCe na efikasnost procesa dekarbonizacije,
ali i na odrzivost SIF-a. Naime, u slucaju da putem SIF-a i energetskih zajednica ne osigu-
ramo dovoljnu kolicinu kapitala za decentralizaciju na bazi ESCO modela, tada u procesu
dekarbonizacije trebamo potencirati izgradnju velikih energetskih objekata, koji tradicio-
nalnim elektropriviedama mogu donijeti znacajan kapital, koji im moze osigurati efikasno
restrukturiranje i finansijsku odrzivost. Navedeni fondovi mogu emitirati zelene obveznice
u svrhu finansiranja energetskih zajednica (ali i drugih energetskih subjekata) koje imaju
pravo na feed-in tarife. Kotacija obveznica e ovisiti o periodu povrata investicije i akumu-
liranoj dobiti, koji ovise o navedenom klimatsko-energetskom instrumentu.
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l. 8. Nuznost poticanja proizvodnje, transfera,
distribucije i koristenja energijski Stedne tehnologije

Sto se tice procesa dekarbonizacije, proizvodnja, transfer i distribucija tehnologija moze
donijeti povecan promet roba i usluga, poboljsan vanjskotrgovinski bilans, ali i ekonomski
rast. Vedina sofisticiranih materijala i opreme poput panela, invertera za fotonaponske
elektrane te stubova i generatora za vjetroelektrane trenutno se uvozi iz inozemstva. Po-
Sto Bosna i Hercegovina i dalje ima jaku industrijsku infrastrukturu, znacajan ljudski kapi-
tal i relativno nisku cijenu energije, bilo bi isplativo da se dio te opreme proizvodi u Bosni
i Hercegovini, Sto bi moglo utjecati na zbrinjavanje radnika koji ostaju bez posla zbog
zatvaranja rudnika i termoelektrana te troskova dekarbonizacije.

Znacajan utjecaj na ekonomski rast mogu imati domacdi proizvodaci gradevinske i dru-
ge opreme potrebne za primjenu mjera energijske efikasnosti.

Zbog velikih poljoprivrednih resursa i tradicije u proizvodnji hrane, najbolje efekte u
Bosni i Hercegovini u pogledu ekonomskog rasta moze dati kombinirana proizvodnja
hrane i energije kroz tzv. agrovoltaic sisteme, koji mogu snazno doprinijeti demokratiza-
ciji energetskog sektora i reformi sektora poljoprivredne proizvodnje.

Naime, kada je rije¢ o demokratizaciji energetskog sektora, vazna ¢injenica moze biti
to da na podrudju tranzicijskih zemalja vecdina poljoprivrednih proizvodaca poznaje po-
slovanje modela zasnovanih na ekonomiji saradnje ili zadruga, tako da ti poslovni subjekti
lako mogu prihvatiti i energetske zajednice koje posluju na slicnim (ili istim) principima
kao i zadruge. Duga tradicija i veliko iskustvo u zadrugarstvu na podrudju tranzicijskih
zemalja ovoj privrednoj grani daje moguc¢nost uspjesnijeg upravljanja i vodenja poslov-
nih modela usmjerenih na kombiniranu proizvodnju hrane i energije. Drugi razlog je to
Sto je rijeC o energijski intenzivnoj grani privrede (pogotovo s aspekta pogonskog gori-
va), pa bi poljoprivredni proizvodaci kroz status energetskog gradanina mogli osigurati
velike i finansijske i tehnicke resurse potrebne za proizvodnju alternativnih pogonskih
goriva poput bioplina i zelenog vodika. Tredi razlog je da kroz energetsku zadrugu koja
gradi odredene agrovoltaic sisteme poljoprivrednici mogu doprinijeti odrzivosti poljopri-
vredne proizvodnje u tranzicijskoj zemlji i ouvanju prehrambenog suvereniteta. Feed-in
tarife koje ¢e se dodjeljivati za proizvodnju energije u agrovoltaic sistemima, ali i druge
vrste subvencija namijenjenih za proizvodnju pogonskih goriva mogu zamijeniti nacin
dosadasnjeg subvencioniranja poljoprivrednih proizvodaca. Cetvrti razlog je da pored
agrovoltaic sistema poljoprivredni proizvodaci mogu poticati i ruralni razvoj, posebno
u podrucjima gdje postoje znatni resursi za razvoj seoskog turizma (Stolac — Dubravska
visoravan, zalede Neuma, Ravnog i sl.).

Kada govorimo o proizvodnji vodika, on se, osim kao pogonsko gorivo, moze koristiti i
kao vrlo efikasno sredstvo za balansiranje elektroenergetskog sistema kojim bi se smanijili
troskovi dekarbonizacije zbog izbjegavanja gradnje velikog broja skladiSta energije, ali i

37



Elma Agié—éabeta, Vjekoslav Domljan, Dzemal Hadziosmanovi¢

troskovi balansiranja koje placaju svi energetski subjekti koji se bave proizvodnjom ener-
gije. U sustini, postoji vise vrsta vodika, ali sa stanovista oCuvanja energetske sigurnosti
i dekarbonizacije u Bosni i Hercegovini mogu biti interesantni zeleni vodik, koji nastaje
procesom elektrolize, i plavi vodik, koji se proizvodi na bazi metana (isto kao ( sivi, s tim
sto ovaj u tehnologiji proizvodnje ima mogucnost skladistenja stetnih emisija CO, na bazi
CCS-a - engl. Carbon Capture Storage). Zbog Cinjenice da u proizvodnji plavog vodika
postoje odredene emisije CO, koje se trebaju skladistiti, on sa stanovista efikasne dekar-
bonizacije nije 100% prihvatljiv. Medutim, posto se taj skladisteni CO, moze koristiti u
prehrambenoj industriji, proizvodnji Celika i sl., ima priliku da bude zastupljeniji na trzistu
Bosne i Hercegovine. Osim toga, plavi vodik se moze staviti u funkciju energetske sigur-
nosti, koja mozZe biti upitna zbog situacije u Ukrajini. Taj se energent moze proizvoditi i
koristiti u svrhu zagrijavanja stambenih objekata. Mogu¢nost realizacije spomenutih pro-
jekata kroz energetske zajednice i na bazi predlozenih mehanizama moze dati moguénost
socijalnog zbrinjavanja rudara i zaposlenika u termoelektranama. U prilog njegovoj kon-
kurentnosti ide i rast cijena zelene energije na trziStima, koja je potrebna za proizvodnju
zelenog vodika.
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INVESTICIJSKE PRILIKE
| FINANSIJSKI JAZOVI

Kako se bude vise izlazilo iz pandemijskog razdoblja, razvojna politika u Bosni i Herce-
govini trebala bi biti $to viSe “deirana”, odnosno usmjerena na 6D: digitalizaciju (umjetna
inteligencija, racunarstvo u oblaku, blockchain, internet stvari (loT), virtuelna i prosirena
stvarnost), dekarbonizaciju, demokratizaciju, decentralizaciju, depozitizaciju (uvodenjem
novih finansijskih instrumenata, mehanizama i institucija usmjerenih na Sto vece mobilizi-
ranje Stednje) te dijasporiziranost (radi privlacenja svih vidova njenog kapitala).

Il. 1. Duboki jazovi i neravnoteze bh. ekonomije

Pandemija virusa SARS-CoV-2 te Rusko-ukrajinski rat ostavlja znatne posljedice na
ekonomije i drustva velikog broja zemalja svijeta. Pad ekonomskih aktivnosti i pokidani
lanci snabdijevanja i prodaje dovode do privremenog ili trajnog zatvaranja velikog broja
privrednih subjekata, rasta nezaposlenosti, pada javnih prihoda, rasta siromastva i drastic-
nih promjena u ponasanju i navikama potrosaca i nacinima organiziranja rada.

Evropska unija je kao glavni instrument oporavka svoje ekonomije i buduceg razvoja
u fokus stavila EU Green Deal, odnosno Zeleni dogovor, dok Sjedinjene Americke Drzave
oporavak drustva i ekonomije zasnivaju na Green New Dealu ili Novom zelenom dogo-
voru. Slican pravac zauzela je i Kina svojim novim (Cetrnaestim) petogodisnjim planom
razvoja.

S druge strane, glavni ekonomski motor Bosne i Hercegovine je javni sektor. Ukupna
veli¢ina javnih i poreskih rashoda prelazi 50% BDP-a. Povecanje, umjesto smanjenja, te
veli¢ine, s jedne strane, samo produbljuje neefikasnost javnog i kvaziprivatnog sekto-
ra (privatne kompanije u simbiotskom odnosu s javnim sektorom kroz javne nabavke,
koncesije, programe zaposljavanja, kredite drzavnih banaka i sl.) i, s druge, koci razvoj
privatnog sektora.
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Stoga je razumljivo da bh. ekonomija pati od snaznog resursnog jaza, koji se ispoljava
u sliedecim jazovima (v. tabelu 3):

(i) deviznijaz (izvoz minus uvoz)

(i) Stedni jaz (Stednja minus investicije)

(iii) fiskalni jaz (javni prihodi minus javni rashodi)

Uklanjanje temeljnih neravnoteza u postpandemijskom razdoblju iziskuje da
razvojna politika u Bosni i Hercegovini treba biti okrenuta strani ponude, tj. usidre-
na za politiku produktivnosti, koja se treba provoditi kroz pametnu specijalizaciju

regija i osiguranje njihove sto vece konkurentnosti i globalne pozicioniranosti na
temelju komparativnih prednosti.

Unutarnja ekonomska neravnoteza se, opcenito promatrano, manifestira u fi-
skalnim deficitima i visokim stopama nezaposlenosti te odskora i relativno visokim
stopama inflacije, a vanjska u deficitima tekuceg racuna i inozemnom javhom dugu.

Tabela 3. Temeljne ekonomske neravnoteze: Bosna i Hercegovina, 2016-2021. (u mird. KM)

Varijable 2016. 2017 2018. 2019. 2020. 2021.
T dohodak - apsorpeiia dohotie) I R HA I B A
Bruto stednja 54 6,2 7.2 79 6,6 74
Bruto nacionalni raspolozivi dohodak 35,0 36,6 38,7 40,7 38,9 40,6
Sekundarni dohodak, neto 35 3.8 4,0 43 38 3.1
Bruto nacionalni dohodak 31,5 32,8 34,7 36,4 35,1 37,6
Primarni dohodak, neto 0.0 -0,3 -0,2 -0,1 -0,3 -0,3
Bruto domaci proizvod 31,5 33,1 349 36,5 354 37,9
Finalna privatna potrosnja 23,3 24 24,9 25,9 25,2 25,7
Finalna javna potrosnja 6,3 6.4 6,6 6,9 7,1 7,5
Bruto investicije 6,9 78 83 89 7.9 8,5
Tekuéi racun (§teg:g:r;jinvesticije) = uvoz 15 16 11 10 13 11
Apsorpcija dohotka 36,5 38,2 39,8 41,7 40,2 41,7
Domaca Stednja 19 2,7 34 3,7 3,1 4,7
Inozemni transferi, neto 35 3,8 4 4,3 38 3,05
Bruto stednja (domaca stednja + ino transferi) 54 6,5 74 8 6,9 8,15
Tekudi racun (Centralna banka BiH) -1,4 -1,5 -1,1 -1 -1.3 -0,7
Stedni jaz -1.5 -1.3 -0,9 -09 -1 0,35
Izvoz roba i usluga 10,9 12,8 14,3 14,3 11,8 11,6
Uvoz roba i usluga 15,8 17,9 19,2 19,5 16,6 -15
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Resursni jaz (ino finansiranje) -4,9 -5,1 -4,9 -5.2 -4,8 -3,8
Uzamljivanje u inozemstvu (CBBiH) -1.1 -1,2 -0,8 -0,6 -1 -0,54
Finansiranje resursrlog.!aza .(ino transferi i ino 46 5 438 4,9 48 36
uzajmljivanje)
Fiskalni jaz 04 0,8 0,8 0,7 -1,8 -1,4
Bruto fiksne investicije 6,2 6.9 7,6 8,1 7.8 8,15
Amortizacija 4,1 4,3 4,4 4,7 4,2 55

Izvor: vlastiti izracun na temelju podataka Svjetske banke (2022b), CBBiH (2022) i BHAS-a (2022)

Bosna i Hercegovina ima vedi Stedni jaz nego komparativna grupa zemalja. Bududi da
nema znacajnije odstupanje u odnosu na komparatore? sa stanovista investicija, koje se
krecu oko petine BDP-a, odnosni jaz proistjece iz niskih stopa agregatne Stednje, naroci-
to iznimno niskih domacih stopa Stednje, Sto govori, izmedu ostaloga, i o nerazvijenosti
finansijskih instrumenata, mehanizama i institucija.

Jaz izmedu niske domace i agregatne (nacionalne) stednje se pokriva pozitivnim neto ino
transferima, tj. grantovima drzavi, placama bh. gradana kod inozemnih ambasada i drugih ino
tijela te kroz sezonski rad u inozemstvu, deviznim doznakama rodbini, penzijama iz inozem-
stva te primarnim dohocima neuklju¢ene ekonomije (dohoci sive i crne ekonomije).

Prema bh. vlastima, cilj smanjenja emisije staklenickih plinova za 2030. godinu iznosi 33,2%
u odnosu na 1990. Ako bi Bosna i Hercegovina bila podrzana kroz medunarodnu pomo¢ u
dekarbonizaciji rudarskih oblasti, emisije bi se mogle smanjiti za 36,8%. Nadalje, bh. vlasti
raCunaju da ispunjenje tog cilja iziskuje ulaganja od oko 17 mird. KM, odnosno 5% BDP-a.?

Prema stanju u 2021. godini, $tednja bh. ekonomije iznosi 7,4 mird. KM. Od toga bi
1,9 mlrd. trebalo usmijeriti na energetsku tranziciju, odnosno 0,6 mird. na ulaganja u pro-
izvodnju Ciste energije. Jednostavno kazano, Bosna i Hercegovina bi trebala svake godi-
ne praviti po dvije solarne farme od 200 MW da bi ispunila zadani cilj. A trenutno ima
ukupno instalirane snage u oblasti vjetra i sunca 157 MW (v. tabelu 2). Na osnovu ovoga
vidimo koliko je dalek put do cilja.

S obzirom na to da ukupne javne investicije u 2021. nisu iznosile vise od 1,5 mird. KM, cak i
kada bi u cijelosti bile uloZzene u dekarbonizaciju, nisu dovoljne®* da osiguraju energetsku tranzi-
ciju, pa preostaje oslonac na privatne domace, odnosno inozemne javne i privatne izvore.

22 Komparativna grupa (G-13) je grupa malih zemalja Srednje i Jugoisto€ne Evrope: Albanija, Austrija, Bu-
garska, Hrvatska, Ceska, Greka, Slovacka, Madarska, Kosovo, Moldavija, Sjeverna Makedonija, Slovenija i
Svicarska. Daljnji komparator je grupa zemalja viSeg srednjeg dohotka (ZVSD), kojoj takoder pripada Bosna
i Hercegovina.

2 Nationally Determined Contribution of Bosnia and Herzegovina (NDC) for the Period 2020-2030.

24 Analiza se temelji na podacima baza podataka Svjetske banke, ¢iji je izvor statistika Bosne i Hercegovi-
ne. Prema nasoj procjeni, BiH ima vecu negativnu Stednju javnog sektora nego Sto ¢e pokazati statisticki
izvori za 2021. godinu, jer nema konsolidiranog bilansa javnog sektora, koji bi obuhvatio nepokrivene
gubitke javnih kompanija i javnih ustanova.
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Il. 2. Podrska EU-a dekarbonizaciji Zapadnog Balkana

Zelena tranzicija jedinstvena je Sansa koja se pruza zemljama Zapadnog Balkana
da u postpandemijskom periodu uklone temeljne neravnoteze kroz nove razvojne
politike okrenute strani ponude, tj. usidrene za politiku produktivnosti zasnovanu
na novim tehnologijama, inovacijama i svim onim mogucnostima koje nova razvojna
paradigma pruza.

Evropska komisija je jula 2021. predstavila paket “Spremni za 55" (Fit to 55),% kojim
je predvideno da EU u formi grantova kroz IPA Il pretpristupni mehanizam podrzi regiju
Zapadnog Balkana s ukupno devet milijardi EUR u periodu 2021-2027, od cega je
vise od 30% tih sredstava namijenjeno za zelenu tranziciju i dekarbonizaciju. Osim toga,
EU ¢e osigurati i garantni fond od 20 milijardi EUR koji bi pomogao da se smanje
troskovi finansiranja javnih i privatnih investicija te smanji rizik ulaganja za potencijalne
investitore. Time bi se dao doprinos pokretanju investicijskog ciklusa u zemljama regije i
pruzila podrska povecanju konkurentnosti ekonomija, inkluzivnom rastu, odrzivom po-
vezivanju te zelenoj i digitalnoj tranziciji (Miljevi¢ i Domljan, 2021), ali i pomoglo ener-
getsku tranziciju u Evropskoj uniji s obzirom na to da tre¢inu energije uvozi iz zemalja
Zapadnog Balkana (v. tabelu 4).

Tabela 4. I1zvoz elektricne energije iz Zapadnog Balkana u 27 zemalja EU-a (u mil. EUR)

Bosna i Hercegovina 229 299 242 210
Srbija 530 548 479 413
NEVEHERYELC[IIE 50 95 115 109
Crna Gora - - - 26
Albanija 16 44 62 50
Ukupno 825 986 898 808
Ukupan uvoz 27 zemalja EU-a 2.789 3.651 3.234 2.444
Izvoz regije / uvoz EU-a 29,6% 27,0% 27% 33,1%
Izvor: KPMG, 2022.

Potpisivanjem Sofijske deklaracije o Zelenoj agendi?® u novembru 2020. zemlje re-
gije su se obavezale da ¢e aktivno ucestvovati i raditi na provedbi Zelenog plana za
Zapadni Balkan i postici klimatsku neutralnost zajedno s EU-om do 2050. godine. Pri
tome, sve aktivnosti su fokusirane na pet nositelja ili podrucja akcije (Miljevic¢ i Do-
mljan, 2021):

2 Vidjeti vie: https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/en/IP_21_3541
26 Vidi: https://www.rcc.int/docs/546/sofia-declaration-on-the-green-agenda-for-the-western-balkans-rn
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a) aktivnosti vezane za klimu, ukljucujuci dekarbonizaciju, energetiku i transport

b) aktivnosti na uvodenju cirkularne ekonomije s posebnim akcentom na otpad,
recikliranje, odrzivu proizvodnju i efikasno koriStenje sirovina

c) ocuvanje i unapredenje biodiverziteta kako bi se zastitilo i povratilo prirodno
blago regije

d) aktivnosti vezane za borbu protiv zagadenja zraka, vode i zemljiSta

e)  aktivnosti na razvoju odrzivih sistema proizvodnje hrane i odrzivih ruralnih podrudja

Zemlje Zapadnog Balkana su jako ovisne o proizvodnji elektricne energije iz uglja, pa
je stoga pred njima prvi i prioritetni zadatak da se jasno opredijele i definiraju datum kada
prestaju koristiti ugalj za proizvodnju elektricne energije.?’

Jasno i obavezujuce utvrdivanje datuma prestanka proizvodnje uglja stvara osnove
da se moze pristupiti izradi strategija i planova postepenog napustanja uglja, izradi pro-
grama pravedne tranzicije te razvoju i primjeni novih modela ekonomskog razvoja regije
koji su trenutno ovisni o uglju (Miljevi¢ i Domljan, 2021).

Il. 4. Nuznost uvodenja mjeSovitog finansiranja

MjeSovito finansiranje je klju¢no za povecanje privatnih ulaganja na kriticnim trzistima,
jer bi uz promjenu nacina na koji se ono koncipira povecalo uspjeh u realizaciji globalnih
ciljeva i mobiliziranju privatnih ulaganja.®® Ovaj model finansiranja moze snazno doprini-
jeti dekarbonizaciji energetskog sektora u Bosni i Hercegovini. Tome u prilog ide i izjava
Joan Larree, izvrsne direktorice globalne mreze za mjesovito finansiranje "Conver-
gence”, koja podrzava ovaj model finansiranja za zemlje s visokim rizicima kao $to
je Bosna i Hercegovina. Ona tvrdi da se mjeSovito finansiranje u takvim zemljama
moze dogoditi na razini projekta ili unutar vece finansijske strukture (kao Sto je
fond) koja objedinjuje vise manjih projekata, sto pruza kombiniranu magiju ucinka
portfolija i mijeSanje razlicitih vrsta kapitala.?

Mjesovito finansiranje u Bosni i Hercegovini moze se realizirati kroz direktno privla-
Cenje privatnog kapitala, pri ¢emu entitetska vlast stavlja svoje klimatsko-energetske i

27 Srbija i Bosna i Hercegovina nisu utvrdile kada prestaju proizvoditi elektri¢cnu energiju iz uglja, dok je
Crna Gora najavila da bi to moglo biti 2035. godine.

28 B. Tonkonogy, et. al.

2 Funding the Clean Energy Transition: A Look at Blended Finance, https://www.sc.com/en/feature/
funding-the-clean-energy-transition-a-look-at-blended-finance/, 24. 9. 2020.
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finansijske instrumente u funkciju odrzivosti mehanizama usmjerenih na dekarbonizaciju
energetskog sektora. Privatni kapital u konceptu mjesovitog finansiranja moze biti privu-
Cen direktno, posredno ili indirektno.

Naime, direktno privlacenje privatnog kapitala moze biti vezano za dobro osmisljenu
klimatsko-energetsku politiku i finansijske instrumente koji ¢e biti usmjereni na pokriva-
nje rizika mjeSovitog finansiranja. U konceptu dekarbonizacije energetskog sektora u Bo-
sni i Hercegovini direktno finansiranje treba se odnositi na ulaganje privatnog kapitala u
energetska proizvodna postrojenja koja ¢e im osigurati status prosumera, ali i u energet-
ske objekte u vlasnistvu energetskih zajednica te provedbu mjera energijske efikasnosti
(uglavnom ulaganja u energetsku obnovu zgrada i sl.).

Kada su u pitanju prosumeri, vecina imucnijih gradana moze koristiti vlastita finansijska
sredstva i/ili posegnuti za kreditima komercijalnih banaka kako bi postigli navedeni sta-
tus. Uz centralizirane instrumente i mehanizme ovo moze biti veoma prihvatljiv model za
takve gradane. Zbog trenutne cijene energije ovaj model u Bosni i Hercegovini je realan
za komercijalne kupce sa znatnijim troskovima za elektri¢nu energiju i kupce iz katego-
rije domacdinstva koji koriste velike koli¢ine elektricne energije (uglavnom za zagrijavanje
stambenog prostora). Medutim, za ostale grupe gradana koji nemaju dovoljnu koli¢inu
finansijskog kapitala i ne mogu dobiti kredit komercijalnih banaka treba traziti druge me-
hanizme za stjecanje statusa prosumera (npr. ESCO).

Energetske zajednice u vlasnistvu JLS-a i gradana mogu biti dobar primjer privlacenja
privatnog kapitala kroz model mjesovitog finansiranja, pogotovo kad se kroz proces de-
centralizacije koja potice promjenu vlasnistva distribucijske mreze i njenu digitalizaciju na
trziSnim principima povecava broj clanova zajednice, ali i njen finansijski kapital.

Radi ocuvanja energetskog suvereniteta, manjeg troska dekarbonizacije i sprecava-
nja bilo kakve vrste monopola, centralna/entitetska vlast kroz klimatsko-energetske i fi-
nansijske instrumente treba poticati razvoj lokalnih trzista energije i decentralizaciju na
bazi ESCO modela koji ¢e osigurati ukljucenost sto veceg broja gradana. Drugim rije¢ima,
pozeljno je preferirati energetske zajednice i crowdfunding platforme koje predstavljaju
model prilagoden socijalnoj slici gradana Bosne i Hercegovine. ESCO model uz crowd-
funding platforme moze utjecati na povecanje broja ¢lanova energetskih zajednica te
osigurati privliacenje vece kolicine privatnog kapitala, koji ¢e na osnovu trzisnih principa
doprinijeti razvoju lokalnih trzista energije zasnovanih na digitalizaciji distribucijske mreze
kroz uspostavu pametne mreze i blockchain tehnologije. Digitalizacija distribucijske mre-
Ze potice sve sudionike na lokalnom trzistu energije u pravcu provedbe mjera energijske
efikasnosti, Sto doprinosi efikasnosti procesa dekarbonizacije. Naime, zahvaljujudi digita-
lizaciji distribucijske mreze, energetske zajednice i prosumeri (ali i ostali sudionici poput
multinacionalnih kompanija, lokalnih/regionalnih energetskih kompanija i/ili elektropri-
vreda) zapocinju lokalno trgovanje energijom (na razini susjedstva) gdje su svi sudionici
motivirani na stvaranje viskova energije koji im mogu donijeti dodatni profit na lokalnom
trziStu. Energijska efikasnost uz digitalizaciju na lokalnim trzistima energije uveliko dopri-
nosi odrzivosti modela mjeSovitog finansiranja.
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Digitalizacija na bazi pametnih mreza doprinosi dekarbonizaciji energetskog sektora,
pa je procijenjeno da bi se na ovaj nacin dugorocno mogao smanijiti godisnji uvoz fosil-
nih goriva za vise od 175 milijardi eura i smanijiti prosjecni troskovi elektri¢ne energije za
28-37 milijardi eura. Osim beneficija koje moze donijeti u pogledu efikasnosti dekarbo-
nizacije, digitalizacija moze imati i ekonomske aspekte koji se odnose na povecanje broja
zaposlenih. Evropska unija pridaje veliki znacaj digitalizaciji i ulaganju u navedeni proces
jer je procijenjeno da bi se tako moglo odrzati izmedu 440.000 i 620.000 kvalitetnih i lo-
kalnih radnih mjesta Sirom Evropske unije i Ujedinjenog Kraljevstva.*

Dosadasnja praksa tradicionalnih elektroprivreda koje su preferirale izgradnju velikih
energetskih objekata na bazi obnovljivih izvora energije kroz ve¢ uhodane mehanizme
finansiranja (koji se uglavnom odnose na uzimanje kredita od medunarodnih finansijskih
(nstitucija poput EBRD-a, KfW-a i sl) nije doprinijela privlacenju privatnog kapitala kroz
model mjesovitog finansiranja, a ni digitalizaciji kao efikasnom alatu za realizaciju mjera
energijske efikasnosti i dekarbonizacije energetskog sektora.

Navedeni pristup dekarbonizaciji je troskovno manje prihvatljiv u odnosu na onaj koji
se fokusira na decentralizaciju na bazi gradanske energije i ESCO modela. Mozemo slo-
bodno redi da je zbog trenutnog ekonomskog stanja i poslovnih bilansa postojecih ener-
getskih subjekata koji trebaju provesti proces dekarbonizacije dugorocno neodrziv. Ukoli-
ko tradicionalne elektroprivrede ne zauzmu drugi kurs u svojoj poslovnoj politici, to moze
prouzrokovati probleme koji mogu ugroziti energetski suverenitet, a dugorocno i ma-
kroekonomsku odrzivost. Naime, kao posljedica gradnje ovih objekata cijena elektricne
energije moze biti u nekom trenutku toliko visoka da ce se na trzistu energije i energijskih
usluga pojaviti ESCO kompanije koje imaju medunarodni karakter i koje mogu uzeti veci
dio trzisSnog “kolaca” navedenim subjektima. Time se moze ugroziti energetski suverenitet
zemlje, Sto moze dovesti do jo$ veceg siromastva i nezaposlenosti te manje konkuren-
tnosti domace privrede. Zato je u modelu mjesovitog finansiranja jako bitno dati veliki
znacaj energetskim zajednicama koje ¢e praviti odredenu vrstu konkurencije tradicional-
nim elektroprivredama i poticati ih u pravcu odrzivog restrukturiranja i uspostave vlastitih
ESCO modela koji Ce biti zastupljeni na lokalnim trzistima energije i energijske efikasnosti.

Medutim, moramo imati na umu neke veoma znacajne cinjenice koje odslikavaju
trziSte elektricne energije u Bosni i Hercegovini. Naime, zbog razli¢itog postojeceg proi-
zvodnog portfolija, tradicionalne elektroprivrede mogu imati razlicite pristupe dekarbo-
nizaciji i uspostavi vlastitih ESCO modela. Posto JP Elektroprivreda HZHB ima apsolutno
“zeleni” proizvodni portfolio, ona moze biti motivirana gradnjom velikih energetskih
objekata i prodajom viska ETS i TGC certifikata drugim dvjema elektroprivredama, sto je
moze udaljiti od prisustva na lokalnim trziStima energije i energijskih usluga kroz vlasti-
te ESCO modele. Cijene ETS-a i TGC-a ¢e druge dvije elektroprivrede, JP Elektroprivreda
BiH i MH Elektroprivreda RS, poticati na uspostavu vlastitih ESCO modela, koji ¢e im
omoguciti zbrinjavanje viska rudara i zaposlenih u termoelektranama, ali i jeftiniju de-
karbonizaciju proizvodnog portfolija. Uspostavom ovih modela moze se dati zamah pri-
vlacenju privatnog kapitala, pogotovo ako se ESC i EnPC ugovori realiziraju kroz model

30 S, Stefanini, 2022.
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zajednicke Stednje. Tada finansiranje ovih projekata manje ovisi o drzavnim rashodima
po osnovu kojih navedeni ESCO modeli mogu akumulirati potrebni finansijski kapital.

Osim navedenih energetskih subjekata, na trzistu se mogu pojaviti i domace privatne
energetske kompanije, koje mogu znatno doprinijeti razvoju konkurentnosti na lokal-
nom trzistu energije i energijskih usluga. Kada su u pitanju direktna ulaganja privatnih
energetskih kompanija, one mogu privuci vecu kolicinu kapitala svojih vlasnika dionicara.
Bududi da su motivirane brzim profitom, ovaj kapital moze biti usmjeren na izgradnju
velikih energetskih objekata, ali i na decentralizaciju na bazi ESCO modela tamo gdje
postojeca cijena energije uzrokuje velike troskove poslovanja. Medutim, ovi modeli malo
doprinose demokratizaciji energetskog sektora, a time i efikasnosti dekarbonizacije. Uz
to, te kompanije zbog znatne kolicine kapitala i finansijske mo¢i mogu ostvariti monopol
na lokalnom trzistu energije i energijskih usluga, sto ni u kom slucaju nije pozeljno. Tada
mozemo iz drzavnog monopola predi u privatni, Sto u sustini odstupa od principa koje
namece odrziva energetska tranzicija. Da bi se te kompanije sprijecile u provedbi navede-
nih anomalija, mogu se osigurati klimatsko-energetski i finansijski instrumenti koji ce ih
usmjeravati u pravcu izgradnje velikih energetskih objekata (npr. poreske olaksice, feed-in
premije i sl). Dakle, kako bi se sprijecio privatni monopol na trzistu energije i energijske
efikasnosti, potrebno je da centralna/entitetska vlast prilagodi instrumente i mehanizme
za finansijsku odrzivost energetskih zajednica, koji Ce diktirati razvoj lokalnih trzista ener-
gije i energijske efikasnosti te poticati konkurenciju.

Posredno privlacenje privatnog kapitala moze se realizirati kroz strateske investi-
cijske fondove, tzv. SIF-ove, koji zbog velikog nepovjerenja gradana tranzicijske zemlje u
institucije vlasti i finansijske institucije trebaju biti medunarodnog karaktera. Naime, po-
zeljno je da se radi o vrsti otvorenog fonda u kojem dionice i/ili zelene obveznice mogu
kupovati gradani tranzicijske zemlje, ali i institucionalni investitori. Odrzivost navedenih
fondova ce ovisiti o finansijskim instrumentima koje centralna vlast treba usmijeriti na
privlacenje medunarodnog finansijskog kapitala, ali i privatnog kapitala u iste, te od me-
hanizama za dekarbonizaciju energetskog sektora u Bosni i Hercegovini. U prilog ovome
ide i mogucnost ukljucivanja multilateralnih finansijskih institucija u navedene fondove.*'
Ovi fondovi u procesu dekarbonizacije u Bosni i Hercegovini mogu biti usmjereni na iz-
gradnju velikih energetskih objekata, decentralizaciju kroz energetske zajednice (u mje-
Sovitom vlasnistvu gradana i JLS-a ili u iskljucivom vlasnistvu gradana) koje imaju pravo
na feed-in tarife za proizvedenu elektricnu energiju (ili je plasiraju na trZiste) i/ili energet-
ske zajednice koje se bave proizvodnjom i distribucijom toplinske energije te pruzanjem
energijskih usluga kroz vlastite ESCO modele i sl. Navedeni fond moze biti lokalnog, re-
gionalnog ili entitetskog karaktera. Fondovi lokalnog karaktera mogu biti manje ovisni o
entitetskoj vlasti i politickim utjecajima vladajuce elite, za razliku od entitetskih fondova.
Takoder, mogu manje ovisiti o drzavnim rashodima i efikasnije poticati lokalno utemeljen
pristup za primjenu mjera energijske efikasnosti. Medutim, zbog cinjenice da postojece
elektroprivrede imaju razlicite interese spram dekarbonizacije, upitno je koliko ¢e fondovi
lokalnog karaktera zazivjeti na svim podrucjima u Bosni i Hercegovini.

31 H. Halland, et. al., 2021.
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Ukoliko JLS osigura veliki broj energetskih gradana na svom podrucju djelovanja,
tada energetske zajednice mogu dati snazan zamah modelu mjeSovitog finansira-
nja zasnovanog na privlacenju privatnog kapitala putem lokalnog fonda. Idealan
model za provedbu navedenog predstavljaju mjesovite energetske zajednice koje uz
sinergijski pristup (koji moZe, a ne mora ukljucivati centralizirane instrumente i me-
hanizme) s lokalnim fondom mogu u relativno kratkom periodu osigurati ekonomski
visak na lokalnom trzistu energije. Taj ekonomski viSak moze doprinijeti razvijenosti
trziSta gradevinskih i energijskih usluga. Kada su gradevinske usluge u pitanju, one se
mogu odnositi na izgradnju objekata nulte potrosnje (tzv. pasivnih kuca), ali i na ener-
getsku obnovu postojecih objekata. Sinergijski pristup mjesovitih energetskih zajed-
nica i lokalnih fondova moze utjecati na lokalni razvoj kroz zaposljavanje, proizvodnju
i ugradnju gradevinskih i drugih materijala te time utjecati na povecanje dodatne
vrijednosti, odrzivost ekonomskog rasta i stabilnost javnih finansija.

Razvijenost trzista nekretnina i energijskih usluga utjecat ¢e na smjer ulaganja eko-
nomskog viska. Ukoliko zelimo efikasnu dekarbonizaciju, morat ¢emo prepoznati pri-
oritete, odnosno znati da ¢e energetske zajednice imati vedi interes od ulaganja u
nove objekte nulte potrosnje jer se njima moze, pored izgradnje objekta kroz ESCO
uslugu, osigurati isporuka energije i tako ostvariti veci profit. Medutim, pravci djelo-
vanja energetskih zajednica bit ¢e odredeni akumulacijom kapitala u njima, sto ovisi
o centraliziranim instrumentima i mehanizmima usmjerenim na dekarbonizaciju, trzis-
nim udjelima, ali i privlacenju privatnog kapitala. Posto nam je cilj oslobadanje ovisno-
sti energetskih zajednica o centraliziranim instrumentima i mehanizmima te njihovo
prepustanje trziSnom nadmetanju, ne treba iskljuciti ni moguénost akumulacije finan-
sijskog kapitala u spomenutim energetskim subjektima kroz pruzanje gradevinskih
usluga (ukljucujuci i izgradnju objekata nulte potrosnje), koje im mogu donijeti znatnu
dobit i osigurati decentralizaciju energetskog sistema na bazi ESCO modela.

lll. 5. Investicijski potencijal finansijskog sektora

Jasno je da odnosna sredstva ne mogu doci ni iz jednog pojedinacnog izvora, vec Ce se
morati raditi o kombinaciji izvora sredstava pravnih lica, stanovnistva, uz podrsku javnih
institucija, te medunarodnih finansijskih institucija i medunarodnih investitora.

Finansijski sektor u Bosni i Hercegovini izrazito je bankocentrican, pri ¢emu banke
imaju gotovo 90-postotno ucesée u ukupnoj aktivi sektora. Prema podacima Centralne
banke Bosne i Hercegovine, s 30. 6. 2021. to uceS¢e bankarskog sektora iznosi 88%, dok
su sljedece po vaznosti osiguravajuce kuce, koje Cine 6% aktive. Stoga ¢e se u kontekstu
ove analize sagledati struktura i potencijali za ulaganje u dekarbonizaciju na osnovu po-
dataka bankarskog sektora i osiguravajucih kuca.
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Analizirana je struktura depozita koji razlicite razine vlasti, institucije te gradani drze
deponovanim u bankarskom sektoru.

Tabela 5. Struktura depozita banaka: Bosna i Hercegovina, 30. 11. 2021. (u mil. KM)

Institucije Bosne i Hercegovine 138 0,5%
Entiteti 1.882 6,8%

Kantoni 1.272 4,6%

Opcine 608 2,2%

Fondovi socijalne zastite 191 0,7%

Finansijske institucije 1.104 4,0%

Javna poduzeca 1.763 6,4%
Privatna poduzeca 5.460 19,8%
Neprofitne organizacije 540 2,0%
Depoziti stanovnistva 14.540 52,7%
Ostali 68 0,2%
Ukupno depoziti 27.566 100%

lzvor: baza podataka Centralne banke Bosne i Hercegovine

Podaci pokazuju da stanovnistvo ima najveci iznos depozita na raspolaganju. Bitno je
napomenuti da se od 14,5 milijardi KM na orocene depozite preko godinu dana odnosi
5,1 milijarda KM. Gradani u Bosni i Hercegovini, usljed niske razine razvijenosti trzista
kapitala, nemaju iri dijapazon moguénosti ulaganja. Stednja u bankama i nekretnine su
najcesci oblik ulaganja, a manjim dijelom i police Zivotnih osiguranja.

Grafikon 6. Struktura depozita u bankarskom sistemu Bosne i Hercegovine
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Na osnovu navedenog mozemo zakljuciti da u okviru depozita stanovnistva postoji
znatan potencijal sredstava koja bi se mogla ulagati u projekte obnovljivih izvora energi-
je. Osim stanovnistva, vlade entiteta, kantona i op¢ina te uprave javnih poduzeca na
raspolaganju imaju 4,9 milijardi KM. Jasno je da sva ta sredstva nisu u bankama s ciljem
odrzavanja likvidnosti, vec je dio orocen, a dio bi mogao biti uloZzen u korisne projekte.

Rijec je o znatnim sredstvima, te ¢emo se ovdje osvrnuti na trenutni potencijal doma-
¢eg finansijskog sektora u kontekstu finansiranja projekata obnovljivih izvora energije.

Banke

lako je pandemija pogodila ekonomiju Bosne i Hercegovine u mnogim segmentima,
bankarski sektor je visokolikvidan i dobro kapitaliziran. Usljed makroekonomskih prilika,
koje namecu izrazito niske kamatne stope na trzistu, koje ne sadrze premiju za kreditni
rizik, banke su pod velikim pritiskom da ostvare zZeljene razine profitabilnosti. Plasiranje
viska slobodnih sredstava, koja nisu plasirana u okviru kredita, postalo je veliki izazov za
bankarski sektor usljed negativnih kamatnih stopa na medunarodnim trzistima kapitala.
Sve to je prouzrokovalo i da Centralna banka Bosne i Hercegovine uvede negativne ka-
matne stope bankama koje svoja sredstva drze u obliku obavezne rezerve, kao i na sred-
stva preko obavezne rezerve.

Sredstva koja se drze na racunu Centralne banke iznad obavezne rezerve mogla bi se
plasirati u nove projekte u obliku kredita, obveznica i drugih finansijskih instrumenata. Na
osnovu pokazatelja likvidnosti i kapitaliziranosti bankarskog sektora moze se zakljuciti da
banke imaju na raspolaganju dugorocne izvore sredstava, a ujedno i vrlo visoke stope ade-
kvatnosti kapitala, Sto znaci da bez dodatnih sredstava mogu ulagati u dugorocne projekte.

Sredstva koja banke u Bosni i Hercegovini drze na racunima iznad visine obave-
zne rezerve Centralne banke iznose 3,6 milijardi KM i porasla su za 600 mil. KM u
odnosu na kraj 2020. godine. U entitetu Federacija Bosne i Hercegovine ova sredstva su
30. 9. 2021. iznosila 2,4 milijarde KM. Banke bi bile zainteresirane da sredstva plasiraju u
respektabilne projekte koje bi, naprimjer, pokrenule elektroprivrede u Bosni i Hercegovini.
Udruzenje banaka Bosne i Hercegovine uputilo je u decembru 2021. pismo Vladi Federa-
cije Bosne i Hercegovine u kojem je iskazan interes za ulaganje u tzv. zelene obveznice.

Dodatni poticaj ulaganjima banaka dale bi garancije vlada entiteta. Naime, prema ban-
karskoj regulativi, ulaganja koja su pokrivena garancijama Vlade Bosne i Hercegovine i
njenih entiteta ne zahtijevaju dodatni kapital banaka. Trenutno je u pripremi veliki projekt
kojim ¢e se graditi autocesta u okviru Koridora 5C. Autoceste Federacije BiH uzet ¢e
od banaka kredit na 15 godina u iznosu od 293 miliona KM, za koji ¢e Vlada tog
entiteta dati garanciju bankama. Evropska banka za obnovu i razvoj dat ¢e Autoce-
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stama Federacije BiH dodatnih 100 miliona KM, uz bespovratna sredstva iz Western
Balkans Investment fonda.

Ovakav model je primjer saradnje javnog i privatnog sektora, uz podrsku meduna-
rodnih finansijskih investicija, koji bi se mogao koristiti i kod velikih projekata u oblasti
energije, tj. izgradnje velikih vjetroelektrana i solarnih elektrana.

Osiguravajuca drustva

Osiguravajuca drustva po svojoj strukturi imaju na raspolaganju sredstva za ulaganje u
kratkorocCne i dugorocne projekte. Posebno su za temu ovog rada interesantna sredstva
osiguravajucih kuca, prikupljena na osnovu polica zivotnih osiguranja. Sredstva zivotnih
osiguranja po svojoj prirodi predstavljaju dugorocni izvor, te se stoga najvecim dijelom
ulazu u dugorocne investicije. Osim toga, kapital osiguravajucih kuca te dio rezerve ne-
zivotnih osiguranja pogodni su za ulaganja u dugorocne projekte. Projekti obnovljivih
izvora energije predstavljaju idealnu investicijsku klasu za osiguravajuca drustva za zZivot.

Industrija osiguravajucih drustava u Bosni i Hercegovini dosta je slabije razvijena od
bankarskog sektora, s manjim prisustvom medunarodnih investitora od bankarskog sek-
tora. Regulatorni okvir i supervizija su takoder na nizoj razini razvijenosti, jer nisu usklade-
ni s regulativama EU-a, kao sto je slucaj s bankarskim sektorom. Medutim, i u ovom se-
gmentu vaznu ulogu imaju evropska i regionalna osiguravajuca drustva. Poslovni modeli
zasnovani su prije svega na obaveznim autoosiguranjima, ali kontinuirano raste industrija
Zivotnih te osiguranja nekretnina.

Sredstva dostupna za ulaganja osiguravajucih kuca ulazu se iz tzv. matematicke rezerve.
Regulatorni okvir koji definira oblast dozvoljenih investicija osiguravajucih kuéa pripremljen je
u skladu s praksama u svijetu i regiji. Specificnost strukture ulaganja osiguravajucih kuca
u Bosni i Hercegovini je da vecinu svojih ulaganja usmjeravaju u banke. S druge strane,
osiguravajuca drustva u regiji Jugoistocne Evrope svoja sredstva ulazu u drzavne obveznice.??

Sa 31. 12. 2020. osiguravajuca drustva u Federaciji BiH drze kao depozite kod banaka
oko 500 mil. KM33 sredstava, a osiguravajuce kuce u RS-u oko 60 mil. KM svojih sredstava
imaju uloZene u vidu depozita u bankama. Dio sredstava vec je ulozen u okviru kratko-
rocnih ili dugorocnih obveznica Vlade FBiH ili RS-a, Sto su takoder sredstva koja bi se mo-
gla ciljano usmjeriti na projekte obnovljivih izvora. Neovisno o ulaganjima u investicijske
projekte, sve ove institucije mogle bi dio energije koju same potrose proizvoditi vlastitim
snagama putem obnovljivih izvora energije.

2 E. Agié-Sabeta, Z. Sain, 2010.

3 Statistika trZista osiguranja u Bosni i Hercegovini, godi$nji izvjestaj 2020, Agencija za osiguranje u

Bosni i Hercegovini.
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FINANSIJSKI MEHANIZMI I INSTRUMENTI
ZA FINANSIRANJE PROIZVODNJE
ENERGIJE IZ CISTIH IZVORA

lll. 1. Pojam zelenog finansiranja

Shema 6 pokazuje Sta obuhvata zeleno finansiranje, na koji segment odrzivog razvoja
se odnosi i kako se finansira (zelene obveznice, zeleni krediti, zeleni kapital/ulaganje u
udjele kompanija).

Shema 6. Segmenti zelenog finansiranja u okviru odrzivog razvoja

|
| | |

Ublazavanije
=1 klimatskih

promjena } Finansiranje niskokarbonske
ekonomije
Klimatsko finansiranje

1
Upravljanje

Prilagodavanje
= klimatskim
promjenama Zeleno

finansiranje
WllZivotna sredina -
ostalo

Izvor: European Comission, Defining Green in the Context of Green Finance, 2017.
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Zeleno finansiranje se dijeli na ciljano i neciljano, tj. opée zeleno finansiranje. Ciljano
zeleno finansiranje je namijenjeno za implementaciju zelenih tehnologija i projekata, dok
je opc¢e namijenjeno kompanijama koje uspjesno upravljaju ekoloskim rizicima.

Shema 7. Vrste i nacini zelenog finansiranja

Ciljano zeleno finansiranje Opce zeleno finansiranje
Sredstva za razvoj i implementaciju
zelenih tehnologija i projekata ili Sredstva za kompanije koje uspjeino
finansiranje kompanija u oblasti upravljaju ekoloskimi &irim ESG
zelenih tehnologija rizicima

—| - zelene obveznice, projektno - sredstva za finansiranje generalnog
finansiranje i zajmovi poslovanja
- putem specijalnih racuna, gdje se - investicije u dionice i privatni
izdavalac osigurava da se sredstva kapital kompanija
koriste u namijenjene svrhe
g J/ . J

Izvor: European Commission, Defining Green in the Context of Green Finance, 2017.

Aktuelna je debata Sta zaista predstavlja zeleno finansiranje, pa zagovornici takvog na-
Cina ulaganja s ciljem reduciranja klimatskih rizika negoduju da se mnoga ulaganja koja,
zapravo, ne finansiraju razvoj zelenih tehnologija svrstavaju u zeleno finansiranje. Ovo
obuhvata i razmatranje tzv. ESG fondova, koji primarno ne ulazu u zelene tehnologije.

Ulaganja u finansijske proizvode za koje se tvrdi da slijede ESG pravila su od 2016. do
2022. porasla s 23 na 35 triliona USD i do 2025. godine mogla bi preci 50 triliona USD.
ESG fondovi obicno kazu svojim klijentima da, izmedu ostaloga, vode racuna o klimatskim
promjenama kad ulazu u kompanije, sto mnogi investitori uzimaju zdravo za gotovo i
ulazu u te fondove. Posto su odrzive investicije generalno postale vrlo popularne i postoji
veliki interes za njima, mnogi investicijski fondovi su se potrudili da dobiju oznaku ESG.
U sustini, mnogi od njih ne predstavljaju kompanije koje ulazu u zelene tehnologije, vec
je rije¢ o opéem zelenom finansiranju. Ova pojava je poznata pod nazivom greenwas-
hing. Fondovi koji svoje poslovanje zZele definirati odrzivim moraju ispuniti niz kriterija,
te su postavljeni strogi regulatorni zahtjevi i obaveze objavljivanja informacija u ovom
kontekstu da bi se izbjegao greenwashing, tj. da investicije koje nisu odrzive budu lazno
prikazane kao takve.®

3 The Economist, “The Truth about Dirty Assets”, 12 February 2022.
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Fondovi ¢e u 2022. morati izvjeStavati o emisijama ugljik-dioksida, investicijama u
kompanije koje su aktivne u sektorima fosilnih goriva te kompanijama koje proizvode
zabranjene kasetne bombe. PwC ocekuje da ¢e razina ulaganja u fondove bazirane na
odrzivom razvoju do 2025. godine biti utrostrucena.®

lll. 2. Medunarodna iskustva finansiranja zelene energije

Klju¢ni dogadaji vezani za zelene obveznice u svijetu:

® Prvu zelenu obveznicu izdali su Evropska investicijska banka i Svjetska banka
2007/2008. godine.

® Prvu korporativnu zelenu obveznicu izdao je Vasakronan u Svedskoj.

® International Capital Market Association je 2014. izdala principe zelenih obveznica
(Green Bond Principles), koji definiraju osnovne komponente zelenih obveznica te
osnovne kategorije kojim se finansiraju zelene obveznice.

® Prva drzava koja je izdala zelene obveznice bila je Poljska 2016. godine.36

Ukupne emisije zelenih obveznica dostigle su 514 milijardi EUR u 2021, Sto je mnogo
vise od 29 milijardi EUR registriranih u godini prije potpisivanja Pariskog sporazuma.*’

EU je globalni lider na ovom trzistu — 51% globalnih izdanja u 2020. izvrsile su kom-
panije i javne institucije iz EU-a. U oktobru 2021. izdata je najveca zelena obveznica, u
iznosu od 12 milijardi EUR, uskladena s principima zelenih obveznica. Medutim, ukupno
ucesce zelenih obveznica u EU-u iznosilo je samo 2,6%, pa je i dalje vrlo nisko u ukupnim
emisijama obveznica.

Iznos finansiranja neophodnog za realizaciju Zelenog plana Evropske unije (nulta GHG
emisija u 2050. godini) iznosi oko 1 trilion EUR.

35 Financial Times, 2022.
36 KfW, Green Bonds Made by KfW, 2021.
37 Refinitiv baza podataka.
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Grafikon 7. Izdanja obveznica u Evropskoj uniji (u mird. EUR)
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Izvor: KPMG, 2022. (Eikon Reuters)

Evropska unija trenutno priprema evropske standarde za zelene obveznice, koji su
uskladeni s njenom taksonomijom ekoloski odrzivih aktivnosti.

Poljska je prva u Centralnoj i Istocnoj Evropi emitirala drzavne zelene obveznice 2016.
godine, a zatim je slijedila Madarska u 2020. te Slovenija i Srbija u 2021. Preostale zelene
obveznice izdale su banke: Raiffeisen (Rumunija i Ceéka), PKO Bank (Poljska), Tatra ban-
ka (Slovacka) te javne kompanije i privatna poduzeca: Lietuvos Energija (Litvanija), Glo-
balworth (Rumunija) i PKN Orlen (Poljska).

Ministarstvo finansija Republike Srbije je u septembru 2021. emitiralo prvu zelenu eu-
roobveznicu u iznosu od 1 mird. EUR. Ovo je ujedno i prvo izdanje zelenih euroobveznica?®
koju je u Evropi izdala zemlja koja nije ¢lanica EU-a (Narodna banka Republike Srbije). Ova
obveznica ima ro¢nost od sedam godina i emitirana je po kuponskoj stopi od 1,00%
i stopi prinosa od 1,26%. Registrirana potraznja investitora tokom aukcije premasila je
3 mird. EUR, Sto govori o vrlo visokoj potraznji za ovom vrstom obveznica. Prikupljena
sredstva bit Ce iskoristena iskljuCivo za finansiranje ili refinansiranje novih i postojecih
budzetskih rashoda usmjerenih na postizanje odrzivog rasta ekonomije kroz ulaganja u
obnovljive energije, energijsku efikasnost, saobracaj, odrzivo upravljanje vodama te spre-
Cavanje i kontrolu zagadenja. Prihvatljivi troskovi ukljucuju kapitalne izdatke, operativne
rashode, poreske izdatke i transfere (buduce i tri prethodne godine).*

3% Euroobveznica je obveznica izdata na inozemnim finansijskim trzistima u valuti drugacijoj od valute koja
se koristi u zemlji izdavatelja obveznice.
% Narodna banka Republike Srbije.
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lll. 3. Instrumenti i prakse

razvojnog bankarstva na slucaju KfW-a

Na primjeru KfW-a, razvojne banke Savezne Republike Njemacke, prikazat ¢e se osnov-
ni programi u oblasti zelene energije i nacin odabira projekata s konkretnim primjerima.

KfW ima dva kreditna programa: obnovljivi izvori i energijska efikasnost.

Shema 8. Kreditni programi KfW-a u oblasti zelenog finansiranja

lokacija

duznici

kredit

obnovljivi izvori energije

*postrojenja za obnovljive
izvore energije i grijanje

*mijere za intgrisanje OIE,
solarni paneli,
vietroelektrane,
hidroenergija i biomasa.

sNjemacka ili inostranstvo

sprivatna preduzeca i
stanovniétvo,
poljoprivrednici,
neprofitne irganizacije

+do 50 mio EUR, do 20
godina rocnosti, do 100%
ucesca u projektu

energetska efikasnost

lokacija

duZnici

kredit

sizgradnja ili akvizicija novih
energetsko efikasnih zgrada
na niskom potronjom
energije i reduciranim
emisijama ugljika

sNjemacka

eprivatna preduzeda ili
stanovnistvo

*do 120.000 EUR po
stambenoj jedinici, do 30
godina rocnosti

Izvor: na bazi podataka KfW-a, Green Bonds Made by KfW, 2021.

55



Elma Agié—éabeta, Vjekoslav Domljan, Dzemal Hadziosmanovi¢

Primjer ulaganja u obnovljive izvore:

1. Vjetropark Dretzen Il, NOTUS energy GmbH, Brandenburg: 34.000 MWh obnovljive
energije godisnje, emisija ugljika smanjena za 17.799 tona, iznos investicije 22,5
mil. EUR, ucesce KfW-a 88%.

2. Solarna elektrana HP-T Hoglmeier Polymer-Tech GmbH, Bavarska, Njemacka: 945
MWh obnovljive energije godiSnje, emisija ugljika smanjena za procijenjenih 127
tona, 420.000 EUR, ucesce KfW-a u finansiranju 95%.

Energijska efikasnost:

1. lzgradnja porodic¢ne kuce u Bavarskoj, Njemacka: drvna konstrukcija, clay plaster,
reed insulation, grijanje na biogas, ventilacija s povratom topline (heat recovery),
troskovi projekta 1.465 EUR/m2.

2. Stambena zgrada u Minhenu, Njemacka: komponente pasivne kuce, compact building
shape, kontrolirana ventilacija, centralno grijanje, troskovi projekta 2.460 EUR/m?.

Nacin odabira projekata:

® Krediti se plasiraju korisnicima putem posrednika, komercijalnih banaka ili Stedio-
nica

® Finansijski posrednici primjenjuju uobicajene procedure kreditiranja te provjerava-
ju uskladenost s dodatnim KfW-ovim kriterijima

® U drugom koraku KfW provjerava uskladenost s uvjetima specificnog programa
KfW evaluira energetske projekte koristenjem sljedecih pristupa:

a) Njemacka i ostale zemlje visokog dohotka: visoka razina zastite okoline i drustve-
nih regulacija, bez dodatne procjene;

b) Ostale zemlje: KfW procjenjuje potencijalni negativni ekonomski ili drustveni utje-
caj. Svi projekti se moraju uskladiti s medunarodnim regulativama EU-a, Svjetske
banke i Medunarodne organizacije rada.*°

KfW je od 2014. do 2021. godine emitirao zelene obveznice u iznosu od 31 mird. EUR,

Sto ga Cini najvecim izdavacem zelenih obveznica na svijetu. Uz ovo, KfW od 2015. ima
portfolio zelenih obveznica u svom investicijskom portfoliju u iznosu od dvije milijarde
EUR s ciljem da poveca ulaganja na 2,5 milijardi EUR. Vecina tih ulaganja je u Evropi.

40 Centralne banke u EU-u traZze od banaka da klimatske rizike uvrste u oblast upravljanja rizi-
cima i razviju stres-testove na klimatske rizike. Francuski regulator je u etvrtom kvartalu 2020.
dobrovoljno izveo prvu fazu testa stresnog rizika za klimatske uvjete za francuske banke i osi-
guravajuca drustva. Banka Engleske je provela stres-test klimatskih rizika za sedam najvecih
britanskih kompanija kao dvogodisnji istraZivacki scenario u drugoj polovini 2021. Evropska
centralna banka planira da 2022. provede stres-test klimatskih rizika za sve znacajne instituci-
je. Glede bh. banaka, vecina ne podrzava nove projekte i finansiranje proizvodnje energije na
bazi fosilnih goriva. To se narocito odnosi na banke ¢€iji su vlasnici iz Evropske unije.
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l1l.4. Grupno finansiranje (crowdfunding)

Grupno finansiranje moze se definirati kao prikupljanje manjih iznosa novca od mnogo ljudi
da bi se pokrenule nove inicijative, najcesce putem internetskih platformi. Nobelovac Muham-
mad Yunus inicirao je 2005. godine kreiranje Kive, prve platforme za grupno finansiranje.*’

Za kompanije koje rade u oblasti obnovljivih izvora energije doslo je do rasta popu-
larnosti grupnog finansiranja. Na ovaj nacin kompanije mogu dobiti pristup finansiranju
kako bi razvile nove tehnologije, ali i podigle svijest ljudi o odrzivosti.

Platforme za finansiranje kapitala omogucavaju investitorima da ulazu direktno u odr-
zive ili zelene start-upe, koji su u skladu s jednim ili vise od 17 ciljeva odrzivog razvoja
(Sustainable Development Goals — SDG). Na taj nacin se ukljucuju lokalne zajednice, a
ulagaci se motiviraju finansijskim i ciljevima dostizanja odrzivosti.

Nakon velike finansijske krize 2007. godine grupno finansiranje bazirano na kapitalu
dozivjelo je znacajan rast. Kada su banke smanjile i ogranicile ponudu kredita start-upima
te malim i srednjim poduzecima, morali su se pronaci alternativni izvori finansiranja.

Osnovne vrste grupnog finansiranja:

® na bazi nagrade: ulagaci finansiraju pojedince, projekte ili kompanije u zamjenu za
nemonetarne nagrade ili proizvode

® na bazi donacije: donatori ulazu sredstva vodeni humanitarnim ili gradanskim mo-
tivima bez ocCekivanja monetarne ili materijalne nadoknade

® Na bazi duga: pojedinci daju kredite pojedincima, projektima ili za gradnju nekret-
nina te imaju prihod po osnovu fiksne kamatne stope

® Na bazi udjela: ulaganje kapitala u start-up ili malu firmu, npr. Seedrs, Crowdcube,
Funderbeam, Invesdor42

Grupno finansiranje na bazi donacija ili nagrada prikladnije je za male projekte ob-
novljivih izvora ili projekte inovacija koje su u fazi uvodenja ili prototipa, koje podrzavaju
investitori s nefinansijskim i altruisticnim interesima.

Studija provedena 2017. godine, koja je analizirala 423 projekta unutar 27 razlicitih
platformi grupnog finansiranja u Evropi u periodu od 2011. do 2017, otkrila je da nijedna
investicija nije bila na bazi donacija ili nagrada, vec¢ klasi¢na poslovna investicija.*?

41 H. Hafner, 2013.

42 Yourgreenwealth.com.

4 Ukupan iznos sredstava uloZenih u ove projekte iznosio je 191 milion EUR. Prosje¢na veli¢ina investi-

cije iznosila je 452.000 EUR. Uspjes$no je finansirano 90% projekata koji su pristupili platformama. Vise

od polovine projekata odnosilo se na solarne elektrane (56%), vjetroelektrane (21%), biomasu (5,6%) i

ostale zelene tehnologije. Sredstva za 60% projekata prikupljena su putem platformi: Lendosphere i Lumo

(Francuska), Zonnepanelen, Greencrowd i Duurzaam investeren (Holandija), GreenXmoney (Njemacka),

Abundance (Velika Britanija). Vidi: S. Adhami, et. al., 2017.
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Regulativa u oblasti grupnog finansiranja i dalje predstavlja barijeru za ulaganja u projek-
te obnovljivih izvora energije unutar EU-a, jer zemlje posjeduju razlicite regulatorne okvire.*

U regiji JugoistoCne Evrope aktivne su pojedine platforme grupnog finansiranja i u
oblasti energije, kao Sto je croenergy.eu, dok je u Srbiji donesena zasebna regulativa u
oblasti grupnog finansiranja. U Bosni i Hercegovini prvi takav projekt proveden je 2014.
i povremeno se implementiraju odredeni projekti, no ne postoji aktivna platforma za
grupno finansiranje koja bi bila kontinuirano aktivna. Aktiviranje ovakvih platformi bilo bi
korisno za projekte obnovljivih izvora energije. U Hrvatskoj imamo primjer provedbe pro-
jekta energijske efikasnosti osnovne $kole u Kastel Stafili¢cu putem energetske zadruge.*

KfW je pocetkom 2021. najavio inicijativu da ¢e staviti na raspolaganje 54 mil. EUR u
iducih pet godina da se u oblasti energije podrzi grupno finansiranje na bazi duga, sto je
najvece ulaganje u ovaj sektor do sada.*

Croenergy.eu je specijalizirana crowdfunding platforma za finansiranje projekata energij-
ske efikasnosti i obnovljivih izvora energije te zastite okolisa (Croinvest.eu, 2014). Nastala je
kao rezultat saradnje Regionalne energetske agencije Sjeverozapadne Hrvatske i Centra za
drustvene inovacije i odrzivi razvoj. Platforma je namijenjena za finansiranje projekata u Hr-
vatskoj, s ucesc¢em fizickih i pravnih lica. Omogucena je provedba svih modela finansiranja.

Solease model lizinga solarnih panela omogucuje gradanima trosenje Ciste energije,
koju su proizveli na vlastitom krovu, bez snoSenja pocetnih troskova investiranja. Model je
baziran na placanju mjesecnih fiksnih iznosa, a profit je na osnovu ustede dostupnih net
metering shema (shema neto mjerenja) u Holandiji. Sredstva su prikupljena putem One-
planetcrowd platforme za grupno finansiranje. Ovakve vrste olaksSica poput net metering
sheme znatno utjeCu na razvoj grupnog finansiranja.*’

lll. 5. Grupno finansiranje i energetske zajednice

Energetske zajednice mogu, pored poticanja tradicionalnih elektroprivreda na uspo-
stavu vlastitih ESCO modela i ocuvanja energetskog suvereniteta, imati jak efekt u pogle-
du direktnog privlacenja privatnog kapitala, koje se moze realizirati putem pojedinacnog
ulaganja manje grupe gradana (uglavnom uglednih poduzetnika sa znatnim finansijskim
kapitalom) ili ulaganja vece grupe gradana putem crowdfunding platformi. U procesu
dekarbonizacije potrebna su oba modela, ali grupno finansiranje vise doprinosi demo-
kratizaciji energetskog sektora, Sto moze utjecati na ukljucivanje veceg broja gradana i

4 CrowdFundRES, 2016.
4 J. Medic¢, 2020.

46 Energy 4 Impact.

47 Cordis.europa.eu, 2017.

58



POTENCIJALI PRIVATNOG SEKTORA ZA FINANSIRANJE DEKARBONIZACIJE
ELEKTROENERGETSKOG SEKTORA BOSNE | HERCEGOVINE

demokratizaciju energetskog sektora, koja treba rezultirati efikasnijim procesom dekar-
bonizacije.

Energetska zajednica s manjom grupom gradana tesko moze znatnije doprinijeti de-
mokratizaciji energetskog sektora i povecanju broja energetskih gradana, masovnijem
privlacenju privatnog kapitala po principu ukljucivanja ve¢eg broja ¢lanova navedenog
energetskog subjekta, jer ¢e uglavnom biti motivirana profitom ili finansijskom ustedom.
Ove vrste energetskih subjekata mogu imati toliki kapital (pogotovo ako su ih formirali
lokalni privrednici koji koriste politicke privilegije) da takoder ostvare neku vrstu monopola
na lokalnom trzistu energije i energijskih usluga.

Znacajniju ulogu u privlacenju privatnog kapitala u energetske zajednice mogle bi dati
crowdfunding platforme predvidene za masovnije ukljucivanje gradana. Energetska za-
jednica putem takvih platformi emitira obveznice i dionice svojim clanovima, koji ih ku-
puju i osiguravaju akumulaciju finansijskih sredstava u navedenom energetskom subjek-
tu. Prilikom realizacije projekata iz domena energijske efikasnosti za ¢lanove energetske
zajednice dionice u tom energetskom subjektu mogu osigurati model zajednicke Stednje
(kada se rizik dijeli izmedu pruzatelja i korisnika usluge u skladu s njihovim finansijskim
ucescem u projektu). Dionicki kapital moze biti stavljen u funkciju kolaterala kada se ener-
getska zajednica zaduZuje da bi realizirala neki projekt. Na ovaj nacin se daje snazan
doprinos lokalno utemeljenom pristupu provedbi mjera energijske efikasnosti, koji se ra-
zlikuje od makrokoordiniranog pristupa po tome $to vrlo malo utjece na drzavne rashode,
Sto je veoma bitno za tranzicijske zemlje.

Hoce li se dobit clanovima dionicarima isplacivati godisnje ili e se investirati u nared-
ne projekte ovisi o odluci skupstine energetske zajednice (gdje svaki clan, bez obzira na
vlasnicki udio, ima jednaka prava pri donosenju odluka). Zelene obveznice emitirane na
bazi platforme za grupno finansiranje imaju stimulativhu ulogu u poslovnoj politici ener-
getske zajednice i one ¢lanovima dionicarima nude jednu vrstu sigurnosti da ¢e im prinos
i glavnica biti isplaceni u ugovorenom roku, tako da u slucaju da ukupna dobit energetske
zajednice bude reinvestirana, dionicari koji nisu bili za tu odluku mogu rac¢unati na isplatu
prinosa i glavnice od obveznica. Ovo moze biti veoma vazno ukoliko je ¢lanovima u tom
trenutku finansijski kapital potreban za energetsku obnovu vlastitog objekta, kupovinu
dionica u navedenom energetskom subjektu i sl. Pri tome, prinos od zelenih obveznica ne
mora biti isplacivan clanu energetske zajednice, ali moze biti ukljucen u model zajednicke
Stednje prilikom energetske obnove njegovog objekta. Ova cCinjenica moze utjecati na
povecanje broja ¢lanova energetske zajednice, $to doprinosi efikasnosti procesa demo-
kratizacije, ali i energetskog kapaciteta, koji moze donijeti vecu dobit na lokalnom trzistu
energije i tako proces energetske obnove zgrada uciniti efikasnijim.
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IV. FINANSIJSKI MEHANIZMI | INSTRUMENTI ZA
FINANSIRANJE ENERGIJSKE EFIKASNOSTI

Procjenjuje se da Ce energijska efikasnost i obnovljivi izvori smanijiti ovisnost o fosil-
nim gorivima do 70% do 2040. godine.*® No, troSak dekarbonizacije kroz primjenu mjera
energijske efikasnosti i obnovljivih izvora nije isti: troSak dekarbonizacije usljed mjera
energijske efikasnosti iznosi 35 USD po toni CO,, sto je niZze od troskova dekarboni-
zacije usljed primjene obnovljivih izvora, ciji trosak iznosi 75 USD po toni CO,* To
utjeCe na to da kod vlada mnogih drzava mjere vezane za energijsku efikasnost imaju
visoki prioritet u procesu energetske tranzicije.

Bez obzira na postojanje regulative koja potice investicije u projekte energijske efika-
snosti, do sada je u Bosni i Hercegovini realizirano vrlo malo projekata.

Prvi razlog je relativno niska cijena energije (zbog velikog broja siromasnih gradana i
subvencioniranja cijene energije proizvedene na bazi fosilnih goriva). Drugi lezi u Cinjenici
da ne postoji dovoljno svijesti kod gradana i poslovnih subjekata o koristima koje im ovi
projekti mogu donijeti. Treci je nepostojanje mehanizama koji bi potaknuli masovniju
primjenu navedenih mjera, koje bi ukljucivale i oblike drzavnog intervencionizma. Cetvrti
razlog se odnosi na nepostojanje konkurencije na podrucju ESCO usluga, sto se u znatnoj
mjeri moze promijeniti uspostavom energetskih zajednica koje mogu pruzati navedene
usluge. Osim toga, na provedbu ovih mjera utjecala je i nerazvijenost trzista kapitala, koje
s pojavom gradanske energije i novih modela finansiranja treba dozivjeti transformaciju.

Bez obzira na navedene razloge, realiziran je i odredeni broj projekata kojima je bio
cilj obnova javnih objekata radi smanjenja budzetskih rashoda, zaposljavanja, lokalnog
razvoja, promocije mjera energijske efikasnosti s ciljem jacanja kapaciteta lokalnih institu-
cija i energetskih profesionalaca i sl. Ti projekti su:

Projekt UNDP-a (United Nations Development Programme): Zeleni energetski razvoj
(Green Energy Development — GED). Trajanje: 2014-2018. Vrijednost: vise od 11 miliona
USD. Cilj: usteda novca budzetskih korisnika, povecanje broja “zelenih radnih mjesta”,
zaposljavanje domace radne snage, reinvestiranje ustedenih sredstava, sto zajedno dopri-
nosi razvoju trzista i vodi ka povecanju privrednog napretka Bosne i Hercegovine;

Projekt USAID-a (U.S. Agency for International Development): Investiranje u sektor
energije (Energy Investment Activity — EIA). Trajanje: 2014-2019. Vrijednost: 5,47 miliona
USD. Cilj: jacanje kapaciteta lokalnih institucija i energetskih profesionalaca;

Projekt UNDP-a (United Nations Development Programme): Zeleni energetski razvoj —
Il faza (Green Energy Development 2 — GED2). Trajanje: 2018-2023. Vrijednost: 23 miliona
USD. Cilj: kreiranje trziSnog rasta radi investiranja u projekte povecanja energijske efika-

48 Ecofys, OMA 2011.
4 N. Berghout, et. al., August 2017.
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snosti kroz integrirani paket politika, regulativnog okvira, tehnologije te informacijskog i
finansijskog sistema, baziranog na menadzerskim rjeSenjima s ciliem uklanjanja specific-
nih rizika i barijera.

U Federaciji Bosne i Hercegovine uspostavljen je Fond za zastitu okolisa FBiH (FZOFBIiH)
kao neprofitna finansijska institucija koja 70% sredstava prikupljenih putem naknada dodje-
ljuje, odnosno prosljeduje kantonima, dok preostali dio namjenskih sredstava putem javnih
poziva dodjeljuje za projekte i aktivnosti iz oblasti zastite okolisa i energijske efikasnosti
(EE). Ovim sredstvima u periodu 2013-2016. za projekte energijske efikasnosti odobreno je
finansiranje 40 projekata u ukupnom iznosu od 1,4 mil. KM. Planirani budzet za bespovratna
sredstva za projekte energijske efikasnosti u 2017. godini iznosio je 1,084 mil. KM.

FZOFBIiH je u 2016. uspostavio novi model finansiranja — Revolving fond. Iz tog se fon-
da korisnicima dodjeljuju povoljni krediti za investicije u projekte energijske efikasnosti.
Povrat kredita se osigurava iz ostvarenih usteda. Iz sredstava Revolving fonda u 2016. go-
dini odobreno je 0,323 mil. KM. Planirani budzet Revolving fonda za 2017. godinu iznosio
je 1,67 mil. KM.

IV. 1. Opc¢i model energijske efikasnosti
(potencijalno primjenjiv u Bosni i Hercegovini)

Kako smo naveli, EU je kroz treci energijski paket dala snazan doprinos decentralizaciji
na bazi energetskih zajednica i ESCO kompanija.

Praksa EU-a je da dekarbonizaciju na bazi ESCO modela mogu finansirati navedeni su-
bjekt, njegov klijent ili treca strana (obicno banka koja odobrava zajam ESCO-u ili klijentu,
dok se garancija za ustedu energije ili troskova koristi kao kolateral za kredit).

Ako ESCO sudjeluje u finansiranju projekta vlastitim i/ili kreditnim sredstvima, moze
se koristiti model naplate potrazivanja kroz finansijsku ustedu koju projekt donosi. U tom
slucaju, ESCO daje garancije za odredenu ustedu — tzv. model zagarantirane Stednje.
Ako se ne dogodi planirana usteda u odredenom roku, ESCO placa penale korisniku us-
luge, a ako se otplata realizira prije isteka roka, korisnik usluge placa penale ESCO-u. Isti
model moze se koristiti kada klijent koristi vlastita i/ili kreditna sredstva za finansiranje
projekta, a ESCO daje garanciju za ustedu. Takoder, u ovom slucaju moze se dogoditi da
ESCO i klijent zajednicki sudjeluju u finansiranju projekta te da finansijsku ustedu dijele u
skladu s ulozenim sredstvima. U praksi je model poznat kao zajednicka Stednja.

Svi navedeni modeli u kojima projekt sufinansira ESCO mogu biti interesantni za ra-
zvoj trzista zelenih obveznica. Neke evropske zemelje poput Njemacke, Belgije i Ceske
poticu modele u kojima potrazivanja otkupljuju finansijske institucije. Ovaj pristup
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primjenjiv je za sve navedene varijante finansiranja i moze biti veoma efikasan u po-
gledu smanjenja rizika kojima se izlaze ESCO, klijent ili treca strana ukoliko sudjeluje u
finansijskom modelu. Naime, treca strana (banka) plasira putem kreditnih linija finansij-
ska sredstva ESCO-u ili klijentu. Po zavrsetku radova finansijska institucija ili Super ESCO
otkupljuje potrazivanja.

U svrhu razvoja trzisSta energijskih usluga Evropska komisija je drzavama clanicama
izdala smjernice za primjenu kriterija za odabir najisplativijih projekata. U smjernicama
je navedeno da se prednost daje najisplativijim projektima na osnovu procjena
relativnih troskova i njihove koristi, ukljucujuci dodatne koristi i vanjske ucinke (npr. zdrav-
lie, socijalnu koheziju, urbanu obnovu, rast i radna mjesta, smanjenje oneciscenja zraka i
ublazavanje klimatskih promjena, ustede u drzavnom budZetu...) koji bi se trebali ostvariti
ulaganjima u energijsku efikasnost te davanjem prednosti projektima koji doprinose cilje-
vima politike na najisplativiji nacin.

Shema 9. Kategorizacija ulaganja u energijsku efikasnost

Ustede energije

Zgrade gotovo
nulte energije

Dubinska obnova Integrirani koncepti obnove,

ovojnicazgrade i ugradnja
+Uio

Standardna obnova Kombinacijajednostavnih

pojedinaénih mjera+ Ui 0

Pojedinaéne mjere / Jednostavne mjere +
najjednostavnije uporaba i odrZiavanje
mjere (vio)

Povrat/tro%ak

Izvor: European Commision, 2014.

Njemacka ima razvijeno trziste energijske efikasnosti. Razlog za ovo lezi u Cinje-
nici da je trziSte energije dosta liberalizirano uz znacajnu zastupljenost gradanske
energije. U 2016. godini su gradani (ukljucuju¢i domacinstva i poljoprivrednike) po-
sjedovali 43% instaliranog kapaciteta obnovljive energije, investicijski fondovi, banke,
developeri projekata i drugi investitori 42%, dok su Cetiri najveéa elektroenergetska
poduzeda Cinila samo 16%.
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Grafikon 8. Vlasnicka struktura instaliranih kapaciteta obnovljivih izvora: Njemacka,
2016.

m Elekiropriviedne kompanije
B Fondovi i banke
Developer
M Poslovni subjekti
B Farmeri
Privaini
B Ostali

Izvor: Renewable Energy Agency, 2018.

Razvoju gradanske energije uveliko je doprinio sistem Stedionica i zadruznih bankar-
skih grupa, koje su u periodu izmedu 2009. i 2013. godine posredstvom KfW-ovog pro-
motivnog kreditiranja u prosjeku distribuirale 74% od 16,2 milijarde eura (pers commes,
2014),°° sto je rezultiralo znacajnim rastom broja energetskih zadruga.

Ovaj model znatno je ojacao bankarski sektor, sto je dalje utjecalo na razvoj ESCO
trzista.

Na sljedecoj slici prikazan je rast broja energetskih zadruga u Njemackoj.

50 8. Hall, et. al., n.d.
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Grafikon 9. Rast broja energetskih zadruga u njemackoj energetskoj tranziciji
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lzvor: Gorlitz, S., et. al., n. d.

Uvazavajuci dobru praksu u Njemackoj i dobre ekonomske i politicke odnose
dviju zemalja, mozemo poceti razmisljati Sta bi u Bosni i Hercegovini bilo moguce
primijeniti u okviru postojecih zakonskih odredbi.

Moramo voditi racuna da u Njemackoj, pored razvijene privrede i stabilnih jav-
nih finansija, postoji veoma razvijeno trziste kapitala s jakim bankarskim sektorom,
koji je s ciljem efikasne provedbe energetske tranzicije plasirao znatna finansijska
sredstva. Bosna i Hercegovina se, za razliku od Njemacke, mora osloniti i na inoze-
mni kapital, koji Ce biti stavljen u funkciju razvoja mehanizama koje ¢e uspostaviti
centralna/entitetska vlast kako bi se osiguralo privlacenje privatnog kapitala.

Veliku Sansu Bosni i Hercegovini moze dati novi Zakon o obnovljivim izvorima,
koji e, kako se ocekuje, potaknuti uspostavu energetskih zajednica i prosumera.
To u znatnoj mjeri moze doprinijeti demokratizaciji, ali i decentralizaciji i dekarbo-
nizaciji energetskog sektora na bazi privlacenja privatnog kapitala. Paralelno s no-
vim zakonom i njegovom transparentnom primjenom te centraliziranim finansij-
skim mehanizmima, pozeljno bi bilo razvijati i lokalne mehanizme (crowdfunding
platforme, stedno-kreditne zadruge i sl.).

Ovaj broj energetskih zadruga doprinio je demokratizaciji energetskog sekto-
ra kao jednom od najvaznijih uvjeta za provedbu efikasne energetske tranzicije.
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Demokratizacija je dovela do povecanja svijesti gradana, ali i uspostave efikasne
energetske i finansijske politike koja je tranziciju usmjerila u pravom smjeru. Po-
red navedenih benefita koje su zadruge donijele u procesu energetske tranzicije,
moramo biti svjesni da su one odrziva poduzeca koja rade na odrzivom razvoju
svoje lokalne zajednice kroz politike koje su odobrili njihovi ¢lanovi.>” Osim toga,
energetske zajednice (ukljucujudi i zadruge) mogu donijeti velike ekonomske i
drustvene efekte koje Bosna i Hercegovina treba kapitalizirati. Prije svega mislimo
na ustede energije, povecanje budzetskih sredstava JLS-a i zastitu okoliSa, mada
navedeni energetski subjekti mogu doprinijeti efikasnoj transformaciji energet-
skog sektora i razvoju trzista kapitala.

IV. 2. Model energijske efikasnosti
(realno primjenjiv na bh. prilike)

Usluge energijske efikasnosti u zgradarstvu mogu biti pruzene kroz energetsku ob-
novu zgrada, isporuku zamjenskih generatora (toplinskih pumpi, fotonaponskih panela
( sl), isporuku energijski efikasnijih uredaja te upravljanje potrosnjom. Kada je u pitanju
zgradarstvo, veliko se trziste moze razviti gradnjom pasivnih kucéa, odnosno kuéa nulte
potrosnje.

Zgrade se mogu energetski obnoviti putem ESCO modela koji formiraju elektropri-
vrede ili onog koji formiraju drugi energetski subjekti (energetske zajednice, energetske
kompanije i sl.).

Kod ovog modela projekti se finansiraju na bazi zajedni¢kog ulaganja pruzatelja i kori-
snika ESCO usluge. Ovo moze biti zanimljivo energetskim zajednicama, koje na bazi ESCO
modela pruzaju energijsku uslugu svom postoje¢em clanu ili novom clanu navedenog
energetskog subjekta. Posredstvom modela zajednicke Stednje postojeci clan moze stavi-
ti svoj dionicki kapital u funkciju EnPc i/ili ESC ugovora.

Kada je rijeC o energetskim zajednicama u vlasnistvu gradana, pozeljno je da one ener-
getsku obnovu zgrada finansiraju kreditima koje je plasirao SIF uz moguénost koristenja
subvencija, jer kreditni plasman osigurava finansijsku odrzivost tradicionalnih elektropri-
vreda (ukoliko su one suvlasnici SIF-a). Ovaj model je prilagoden svim vrstama energet-
skih zajednica koje koriste koncept projektnog finansiranja, mada odredene beneficije
mogu imati jedinice lokalne samouprave koje imaju vlasnicki udio u navedenom fondu.
Po osnovu vlasnickog udjela ista moze osigurati dovoljno finansijskih sredstava za re-
alizaciju projekta energetske obnove javnih objekata u njenom vlasnistvu kroz model
zajednicke Stednje. Naime, kako bi osigurao povoljnije uvjete kreditiranja, JLS se moze
u periodu realizacije i otplate kredita odreci isplate dobiti po dionicama u navedenom

5! International Labour Office Cooperatives Unit (COOP), Green Jobs Programme, Sept. 2013.
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fondu. Takoder, dobit po navedenim dionicama moze biti stavljena u funkciju ukljuci-
vanja vlastitog finansijskog kapitala mjesovite energetske zajednice u model zajednicke
Stednje. Ovakav model dekarbonizacije daje sredisnju ulogu JLS-u, Sto moze utjecati na
odrzivost navedenog fonda, ali i na proces demokratizacije energetskog sektora. Model
omogucuje JLS-u i prodaju vlasnickog udjela (ne u potpunosti) u mjesovitoj energetskoj
zajednici i ulaganje tih sredstava u navedeni fond i obrnuto. Zapravo, JLS-u se ovime nudi
da iznade optimalno rjesenje za njegovu finansijsku odrzivost, Sto predstavlja temelj de-
mokratizacije energetskog sektora.

U tom kontekstu, moramo racunati i na mogucnost da ce pojedini (ili svi) clanovi ener-
getske zajednice biti dionicari navedenog fonda. Tada zbog moguénosti pruzanja ener-
gijske usluge na bazi zajednicke Stednje energetska zajednica moze imati vece beneficije
i veCe mogucnosti za svoj angazman na lokalnim trzistima energije.

Medutim, kad su u pitanju javni objekti koji nisu u vlasnistvu JLS-a, tada zbog Cinjenice da
energetska obnova navedenih objekata podlijeZe javnoj nabavci, navedenu uslugu ne mora
pruzati mjeSovita energetska zajednica, vec i drugi energetski subjekti. Subvencije tada moze
osigurati entitetska vlada i one se stavljaju u funkciju odrzivosti SIF-a i nize cijene usluge za
krajnjeg korisnika. U funkciju toga stavlja se i naknada za energijsku efikasnost koju dodjeljuje
Agencija. Na sljedecoj slici dat je model u kojem uslugu pruza energetska zajednica u vlasnis-
tvu gradana. Model se odnosi na ulaganje energetske zajednice u energetsku obnovu javnih
objekata na bazi kreditnog zaduzenja kod Strateskog investicijskog fonda.

Shema 10. Energetska obnova javnih objekata na bazi kredithog zaduzenja kod SIF-a
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Medutim, posto mjeSovite energetske zajednice imaju mogucénost emisije ze-
lenih obveznica putem kojih entitetska vlast zeli osigurati prinos penzijskim fon-
dovima i modelima razvojnog bankarstva, u svrhu realizacije projektnog finansira-
nja moze se koristiti otkup potrazivanja, koji u relativho kratkom periodu moze
osigurati dobit navedenim institucionalnim investitorima. Ukoliko se usluga pruza
vlasniku zelene obveznice (gradaninu, poslovnom subjektu i/ili institucionalnom in-
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vestitoru), one mogu biti stavljene u funkciju realizacije ugovora po modelu zajed-
nicke Stednje. U funkciju odrzivosti modela vezanih za energetsku obnovu zgrada
mogu se staviti naknade za EE, feed-in tarife i sl. Navedeni model prilagoden je za
energetsku obnovu javnih objekata. Na sljedecoj slici prikazan je takav model koji
se odnosi na ulaganje mjesovite energetske zajednice u energetsku obnovu jav-
nih objekata na podrucju JLS-a na bazi otkupa potrazivanja od strane Strateskog
investicijskog fonda.

Shema 11. Energetska obnova javnih objekata na bazi emisije
zelenih obveznica i otkupa potrazivanja
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U slucaju trziSnog poslovanja energetska zajednica ¢e imati ambiciju da stvori
viskove energije i plasira ih na lokalna trzista energije. Vodena tim motivom, uprav-
ljacka struktura energetske zajednice moze donijeti odluku o provedbi energetske
obnove privatnih stambenih objekata svojih clanova. Ovisno o akumulaciji kapita-
la u energetskoj zajednici, ona moze ponuditi svojim clanovima ESCO uslugu po
modelu zajednicke Stednje. Pri realizaciji projekta clanovi energetske zajednice
mogu sudjelovati s vlastitim i/ili kreditnim sredstvima koja ¢e im omoguciti SIF.

Na efikasnost modela moze utjecati i Cinjenica da energetska zajednica svojim
¢lanovima koji su se odlucili za energetsku obnovu zgrada ne mora ispladivati
dobit ostvarenu po osnovu vlasni¢kog udjela, ali ni prinos od zelenih obveznica
u periodu otplate troskova projekta, nego se isti mogu staviti u funkciju manjih
troskova projekta i kraceg perioda povrata investicije.

Navedeni pristup moze osigurati toliku akumulaciju finansijskog kapitala da se
energetska obnova objekata provede na veoma efikasan nacin koriste¢i model
zajednicke Stednje.

Zbog znatno veceg kapitala koji moze biti u vlasnistvu JLS-a (zgrade, komunal-
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na infrastruktura i sl.) i mogucnosti osiguranja emisije zelenih obveznica, mjesovita
energetska zajednica moze imati znatnu akumulaciju kapitala po osnovu njihove
emisije, Sto je dovodi u poziciju manje potrebe za kreditnim sredstvima i vec¢e do-
biti usljed realizacije projekata energetske obnove zgrada.

Ovisno o velicini novih investicija, broju novih clanova i raspolozivog kapitala, ta
energetska zajednica ne mora traziti finansijska sredstva od SIF-a da bi realizirala
energijsku uslugu. Entitetska vlast u svrhu finansijske odrzivosti energetske zajed-
nice moze ponuditi subvencije, Sto zbog moguénosti jeftinije usluge moze utjecati
na povecanje broja clanova energetske zajednice, ali i njenog osnovnog kapita-
la. Na sljedecoj slici prikazan je model finansiranja energetske obnove privatnih
stambenih objekata gdje energijsku uslugu pruza mjesovita energetska zajednica
svojim ¢lanovima na bazi vlastitih sredstava (akumuliranih po osnovu proizvodnje
energije i dr.) i emisije zelenih obveznica.

Shema 12. Energetska obnova privatnih objekata na bazi vlastitih sredstava pruzatelja
usluge i emisije zelenih obveznica

Korisnik ESCO Akumulacija kapitala Naknada

usluge za EE
Realizacija EnPC ugovora ‘\\ \\ uOtzl\?;?uobaveza Fe
Moy, g
B ) ¥
E Akumulacija kapitala
plf—
8 CF EnZa ESCO Akumulacija
S :
% Emisija dionica i obveznica r ek
=8 T z Akumulacija AEE
z g [ Isplata obaveza po = kapitala
s: dionicama i cbveznicama £ £
23 ' o |6
] T wm
g (NZ
=N
Gradani ¢lanovi E |28
=3 = >
g |53

Kupovina zelenih
obveznica

Isplata prinosa | glavnice | Qstalj gradani i poslovni
po zelenim obveznicama ) ;
subjekti

N
)

Inl

e
Isplata prinosa i glavnice

. . Kupovina zelenih
po zelenim obveznicama

obveznica

Istu uslugu moze pruziti i energetska zajednica s vecim brojem ukljucenih gradana.
Na sljedeloj slici prikazan je model finansiranja energetske obnove privatnih stambenih
objekata gdje energijsku uslugu pruza energetska zajednica svojim clanovima na bazi
vlastitih sredstava (akumuliranih po osnovu proizvodnje energije i dr.).
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Shema 13. Energetska obnova privatnih objekata na bazi vlastitih sredstava pruzatelja usluge
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Model koji moze mnogo doprinijeti demokratizaciji energetskog sektora i odr-
zivosti finansiranja dekarbonizacije na principima privlacenja privatnog kapitala je
onaj u kojem Strateski investicijski fond kupuje dionice i obveznice koje je emitira-
la energetska zajednica na bazi CF platforme i prodaje ih buducim clanovima. Na
sljedecoj slici prikazan je model finansiranja energetske obnove privatnih stam-
benih objekata, gdje energijsku uslugu pruza mjesovita energetska zajednica u
vlasnistvu gradana novim ¢lanovima koji vlasnicki udio u njoj osiguravaju putem
kupovine od SIF-a.

Shema 14. Energetska obnova privatnih objekata na bazi vlastitih sredstava pruzatelja
usluge svojim buduéim dionic¢arima suvlasnicima uz posredovanje SIF-a.
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ESCO u vlasnistvu tradicionalne elektroprivrede ili veliki privatni ESCO pored
vlastitog kapitala moze emitirati zelene obveznice u svrhu akumulacije kapitala, a
kupovat ¢e ih institucionalni investitori i gradani. ESCO vrsi svu tehnicku pripremu
projekta, izdaje garanciju za izvrSene radove i energijsku ustedu te finansira projekt
po osnovu zelenih obveznica. Ukoliko je korisnik usluge vlasnik zelenih obveznica,
njihov prinos moze se ukljuciti u model, tako da pruzatelj usluge korisniku moze
pruziti povoljnije uvjete ugovora. Na sljedecoj slici prikazan je model finansiranja
energetske obnove privatnih stambenih objekata gradana i privrednih subjekata
kroz veliki privatni ESCO ili ESCO u vlasnistvu tradicionalnih elektroprivreda koji se
finansira vlastitim i/ili sredstvima akumuliranim emisijom zelenih obveznica.

Shema 15. Energetska obnova privatnih i objekata u vlasnistvu privrednih subjekata na
bazi emisije zelenih obveznica i prodaje potrazivanja
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Veliki privatni ili ESCO u vlasnistvu energetskog subjekta (koji ima licencu nad-
leznog regulatora za proizvodnju i prodaju energije) moze akumulirati znatna fi-
nansijska sredstva u okviru korporacije po osnovu prodaje energije na trzistu ili
putem feed-in premija koje osigurava OIK. Emisija zelenih obveznica stavlja se u
funkciju akumulacije nedostajuce kolicine kapitala i finansijske odrzivosti penzij-
skih fondova i modela razvojnog bankarstva, postujuci opisani SRI pristup.

Prodajom potrazivanja ESCO moze osigurati toliku akumulaciju kapitala koja mu
moze pomoci u provedbi mjera energijske efikasnosti u industriji gdje su objektiv-
no potrebni veci finansijski izdaci u odnosu na druge korisnike, ali i u izgradnji de-
centraliziranih energetskih objekata za proizvodnju toplinske i elektricne energije.
Osim toga, model nudi brzu akumulaciju sredstava vlasnicima zelenih obveznica,
Sto narocito moze utjecati na stabilnost penzijskih fondova.
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IV. 3. Optimizacija finansijske pozicije poslovnih subjekata
koji mogu pruzati usluge energijske efikasnosti

Optimizacija finansijskih modela u pogledu pruzanja usluge energijske efikasnosti ovisi
o tome da li se trziste energijskih usluga razvija na bazi makrokoordiniranog pristupa, koji
ukljucuje klimatsko-energetske i finansijske instrumente kao oblik drzavnog intervenci-
onizma, ili kroz lokalni pristup, koji je vezan za konkurenciju i trziSne udjele na lokalnim
trziStima energije.

Makrokoordiniran pristup razvoja trziSta energijske efikasnosti odnosi se na poticanje
energetskih subjekata da sudjeluju u procesu decentralizacije energetskog sistema i us-
postave lokalnih trzista energije, koja ¢e doprinijeti efikasnosti procesa dekarbonizacije.
Osim poticaja za razvoj lokalnih trziSta energije koji su stavljeni u funkciju indirektnog po-
ticanja mjera energijske efikasnosti, uvode se i mehanizmi koji poti¢u uspostavu lokalnih
trzista energije i decentralizaciju distribucijskog sistema.

Cilj ovog centraliziranog pristupa je usmjeriti poslovnu politiku energetskih subjeka-
ta ka iznalazenju modela za svoju odrzivost na lokalnim trzistima energije i energijskih
usluga. Osnovni cilj makrokoordiniranog pristupa treba biti poticanje energetskih zajed-
nica na proizvodnju energije i pruzanje usluga energijske efikasnosti, koje ¢e utjecati na
promjene kursa poslovne politike tradicionalnih elektroprivreda. Naime, bez energetskih
zajednica tradicionalne elektroprivrede Ce i dalje nastaviti sa svojom dosadasnjom politi-
kom, koja ih moze odvesti u velike poslovne gubitke.

U tom procesu mogu sudjelovati i privatne energetske kompanije koje su u Bosni i
Hercegovini zastupljene kroz proizvodnju energije u vlastitim proizvodnim objektima na
bazi obnovljivih izvora i koje putem feed-in tarifa (premija) imaju privilegiju da ostvaruju
znatne prihode, koje mogu usmijeriti na pruzanje ESCO usluga. Osim toga, centralizirani
pristup treba biti usmjeren na ukljucivanje institucionalnih investitora u proces dekarbo-
nizacije kako bi cijeli proces bio usaglasen s osnovnim nacelom energetske tranzicije —
pravednijom raspodjelom dohotka. Pojedini investitori poput osiguravajucih kuéa u ovaj
proces mogu unijeti znatne iznose finansijskog kapitala, za razliku od penzijskih fondova
i modela razvojnog bankarstva. Zbog te Cinjenice, a s ciljem stvaranja uvjeta za sudjelo-
vanje svih institucionalnih investitora u navedenom procesu, potreban je centralizirani
pristup koji ¢e u ovom slucaju imati ulogu drzavnog intervencionizma.

Za razliku od makrokoordiniranog pristupa razvoju trzista energijske efikasnosti, lokalno
utemeljen pristup trebao bi funkcionirati na principima zdrave konkurencije i uz minimalnu
drzavnu intervenciju. Lokalno utemeljen pristup moze znatno povecati broj clanova ener-
getskih zajednica te doprinijeti demokratizaciji i finansijskoj odrzivosti energetskog sektora.

Kada je rijeC o multinacionalnim kompanijama, njima se ovisno o efektima makrokoor-
diniranog pristupa i finansijskog kapaciteta SIF-a mogu nuditi Sanse za ostvarenje velikih
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trziSnih udjela na lokalnim trzistima energije. Makrokoordiniran pristup usmjeren na us-
postavu lokalnih trziSta energijskih usluga i odgovarajudi finansijski kapacitet SIF-a mogu
se staviti u funkciju modeliranja ulaska globalnog kapitala u energetski sektor Bosne i
Hercegovine putem multinacionalnih kompanija.

Ukoliko entitetske vlasti ne podrze ponudene modele dekarbonizacije, demokratizacija
energetskog sektora i ocuvanje energetskog suvereniteta mogu biti upitni. Nije isklju-
¢eno da se dugorocno narusi i makroekonomska odrzivost i energetska sigurnost. Navede-
ni energetski subjekti mogu koristiti modele korporativnog finansiranja na bazi vlastitog i/ili
posudenog kapitala. Zbog mogucnosti transfera tehnologija, velikog iskustva pri realizaciji
projekata i dostupnosti kapitala, mogu biti suvereni u pruzanju navedenih usluga.

IV. 3. 1. Tradicionalne elektroprivrede

U procesu dekarbonizacije finansijska odrzivost tradicionalnih elektroprivreda se, pored
dionic¢kog kapitala u SIF-u, moze zasnivati na pruzanju usluga vezanih za decentralizaciju
energetskog sektora, ali i primjenu mjera energijske efikasnosti kroz vlastiti ESCO model.

Finansijska odrzivost SIF-a moze elektroprivredama osigurati drugi pristup u poslovnoj
politici. Naime, one na nekim vecim projektima (proizvodni energetski objekti) mogu biti de-
veloperi i putem prodaje vlasnickog udjela SIF-u osigurati dovoljnu akumulaciju kapitala po-
trebnu za projekte koje ¢e u procesu decentralizacije realizirati ESCO u njihovom vlasnistvu.
Tada se ESCO model moze osloniti na korporativno finansiranje na bazi vlastitog kapitala i/ili
zelenih obveznica. U protivnom, ovi ESCO modeli mogu biti oslonjeni na projektno finansira-
nje zasnovano na vanjskim finansijskim izvorima (krediti, prodaja vlasnickih udjela u SIF-u i sl.).

Kada su u pitanju ESCO modeli u vlasnistvu tradicionalnih elektroprivreda, moramo
re¢i da oni mogu energijski obnavljati zgrade, isporucivati zamjenske generatore svojim
krajnjim korisnicima te vrsiti i druge energijske usluge poput upravljanja potroénjom. Sto
se tiCe energetske obnove zgrada, realno je ocekivati da ¢e na ovu uslugu utjecati nacin
finansiranja projekata, ali i period povrata investicije, koji je jos relativho dug i u zemlja-
ma EU-a. Republika Hrvatska je uspjela postic¢i odredene rezultate prilikom energetske
obnove zgrada s velikom potro$njom kroz mehanizam ESCO modela u kombinaciji s EU
fondovima. Ovim mehanizmom uspjelo se doprinijeti privliacenju privatnog kapitala, a
razvijeno je i trziste ESCO usluga.>?

Kada je rije¢ o energetskoj obnovi zgrada, veoma je bitno hoce li elektroprivrede or-
ganizirati realizaciju ovih projekata angazujuci svoje zaposlenike i materijalno-tehnicka
sredstva ili Ce to prepustiti outsourcingu. Normalno je da se veca dobit ostvaruje ako ih
elektroprivrede realiziraju vlastitim raspolozivim resursima.

%2 EBRD, juli 2020.
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Kod outsourcinga postoje odredeni rizici, a oni se ogledaju u Cinjenici da Ce elektropri-
vrede koristiti dosadasnju praksu i angazirati lokalne firme na projektima. Model je tada
usmjeren na profit koji ostvaruje odredena grupa ljudi, a doprinos demokratizaciji i de-
centralizaciji energetskog sektora je minoran, ukoliko nije uspostavljen centraliziran pri-
stup razvoju lokalnih trzista energijskih usluga. U protivhom, ako je uspostavljen navedeni
pristup, upitna je konkurentnost tog modela. Centralizirani pristup u razvoju trzista ener-
gijskih usluga, zapravo, ukida vrstu privatnog monopola elektroprivrede koji je uspostav-
lien kroz outsourcing i poti¢e navedene energetske subjekte da uspostave vlastiti ESCO.

Energetska obnova zgrada krajnjih korisnika koju realizira tradicionalna elektroprivre-
da kroz vlastiti ESCO moze biti potaknuta prethodno osiguranom isporukom zamjenskog
generatora krajnjem korisniku usluge (u najvise slucajeva fotonaponske elektrane) ili nje-
govom nabavkom od strane postojeceg korisnika usluge elektroprivrede koji je potaknut
shemom neto mjerenja (na osnovu koje moze stedi status prosumera). Ukoliko je korisnik
usluge obuhvacen shemom neto mjerenja, a ona mu ne osigurava dovoljne finansijske
ustede, moze biti motiviran energetskom obnovom vlastitog stambenog objekta na bazi
vlastitog kapitala i/ili vanjskog izvora finansiranja. Medutim, shema neto mjerenja nema
dovoljno stimulirajuci karakter za pruzanje usluge energijske efikasnosti.

Ukidanjem sheme neto mjerenja ili isteka ugovora s ESCO modelom u vlasnistvu tra-
dicionalne elektroprivrede korisniku usluge se otvaraju moguénosti da svoju proizvodnju
jos vise komercijalizira na nacin da se ukljuci u energetsku zajednicu prosumera ili se od-
lu¢i za samostalan nastup na lokalnom trzistu energije. Medutim, ne smijemo zanemariti
Cinjenicu da ce elektroprivrede uciniti sve da zadrze postojece korisnike njene usluge i da
s njima dugoroc¢no grade poslovnu saradnju koja ¢e doci do izrazaja tek nakon uspostave
lokalnih trzista energije. Tada se korisniku usluge mogu nuditi modeli (kao Sto su rent-
a-roof, koji se zasniva na najmu krovista postojeceg korisnika usluge elektroprivredi, ili
kombinacija ESC-a i rent-a-roofa) kojima visak energije ostvaren kroz ESCO uslugu moze
otkupiti Snabdijevanje, koje je dalje prodaje na trzistu. Ukidanjem sheme neto mjerenja
i uspostavom lokalnih trzista energije ovi modeli mogu dobiti zamah koji tradicional-
nim elektroprivredama osiguravaju dugorocnu finansijsku odrzivost. TrziSna zastupljenost
ovih modela ovisit ¢e o kapacitetima korporativnih finansija, koje se mogu zasnivati na
kreditnim linijjama, zelenim obveznicama, ali i modelima gdje elektroprivreda prodaje
SIF-u vlasnicki udio u projektu. Ovaj model moze biti veoma efikasan u pogledu decen-
tralizacije i dekarbonizacije energetskog sektora.

Na podrucjima gdje je velika zastupljenost ovih modela elektroprivrede nece biti za-
interesirane za prodaju distribucijske mreze, nego Ce je digitalizirati s ciljem zadrzavanja i
stjecanja novih korisnika usluge kroz decentralizaciju na bazi vlastitog ESCO-a. Navedeni
model elektroprivredi moze osigurati bolju trziSnu poziciju od one koja se nudi na bazi
izgradnje velikih energetskih objekata. Razlog lezi u Cinjenici da se poticanjem potros-
nje na mjestu proizvodnje izbjegavaju troskovi prijenosa, koji mogu znatno rasti zbog
gradnje velikih energetskih objekata na bazi OIE-a i pratee infrastrukture kojom se treba
osigurati njihovo prikljuc¢enje. S manjom cijenom prijenosa i investicije elektricna energija
iz distribuiranih izvora moze biti konkurentna onoj iz termoelektrana, ali i iz velikih foto-
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naponskih i vjetroelektrana. Ovakav model decentralizacije, koji podrazumijeva izgradnju
distribuiranih izvora putem ESCO modela u vlasnistvu elektroprivrede i digitalizaciju dis-
tribucijske mreze, moze elektroprivredama donijeti i druge dobiti.

Jedna od njih je upravljanje potrosnjom, sto moze znatno utjecati na manje potrebe za
gradnjom novih proizvodnih i distribucijskih kapaciteta. U prilog navedenom ide i Cinje-
nica da su elektroprivrede prethodno izgradile (ili su u fazi izgradnje) SCADA sisteme koji
pokrivaju komunikaciju do velikog broja trafostanica, sto moze smanijiti troskove uprav-
ljanja potrosnjom (ne moraju se koristiti usluge telekom-operatera).

Osim upravljanja potrosnjom, decentralizacija na bazi distribuirane proizvodnje i digi-
talizacije distribucijske mreze moze elektroprivredama donijeti moguénost proizvodnje
zelenog vodika. RijeC je o pogonskom gorivu buducnosti (koje se moze koristiti i u druge
svrhe poput zagrijavanja prostorija i sl.), a proizvodi se na bazi zelene energije i hidrolize.
Bududi da na konkurentnost ovog energenta znatno utjece cijena transporta, ovim pri-
stupom on moze biti konkurentan jer se proizvodi na mjestu (ili blizu mjesta) potrosnje.

U svrhu proizvodnje tog energenta se, pored viskova energije koji se stvaraju na lokalnim
trzistima, mogu koristiti i viSkovi energije na bazi hidropotencijala. Zbog znatno vece insolacije u
odnosu na druga podrucja Bosne i Hercegovine, u Hercegovini se na lokacijama hidroelektrana
(ali i drugih raspolozivih vodnih povrsina) mogu instalirati “plutajuce” fotonaponske elektrane,
koje se s hidropotencijalom mogu staviti u funkciju proizvodnje ovog goriva buduc¢nosti.

Elektroprivrede ne bi trebale svojim krajnjim korisnicima isporucivati efikasnije uredaje jer
je rijec o projektima koji zahtijevaju angazman i finansijskih i ljudskih resursa, a na njima elek-
troprivrede ne mogu osigurati dobru marzu kao neka trgovacka drustva koja su vec postojeci
distributeri ove opreme i koja ovu poslovnu Sansu mogu iskoristiti kroz lokalnu ili regionalnu
energetsku kompaniju. Uz odredene instrumente, poput subvencija, poreskih olaksica i kredita
komercijalnih banaka, i gradani u vlastitom aranZmanu mogu nabaviti energijski efikasnije
uredaje. Na njihovu odluku ¢e utjecati struktura potrosnje i dohodak gradana. S lokalnim ra-
zvojem i ekonomskim rastom moze porasti potraznja za kreditima komercijalnih banaka i sl.

IV. 3. 2. Privatne energetske kompanije

Privatne energetske kompanije mogu nastati udruzivanjem vise privrednih subjekata s
ciliem uzimanja ucesca u energetskoj tranziciji te razvoja trzista energije i energijske efi-
kasnosti. Mogu biti velike ili male, s razli¢itim brojem zaposlenih i velicinom kapitala, kao
i u vlasnistvu jedne osobe. Na osnovu kapitala, broja i strukture zaposlenih, mogu pruzati
razlicite usluge koje se odnose na projektiranje, isporuku, ugradnju i odrzavanje materijala i
opreme te finansiranje na bazi ESCO modela karakteristicno za velike energetske subjekte.
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Ovisno o profilu kompanije i kapitalu, mogu biti oslonjene na korporativno i projektno
finansiranje. Korporativno finansiranje, koje treba biti prilagodeno velikim energetskim
kompanijama, primarno e ovisiti o profilu kompanije, pri ¢emu mislimo na to je li regi-
strirana za proizvodnju, distribuciju i prodaju energije te koliko je zastupljena na trzistu.
U tom slucaju korporativno finansiranje moze biti zasnovano na vlastitom kapitalu, kredi-
tima i/ili zelenim obveznicama. Ovaj nacin finansiranja prilagoden je velikim energetskim
kompanijama, koje imaju razlicito strukturiran portfolio (moze biti slican onom koji imaju
elektroprivrede uz manje trzisSno ucesée, a moze biti i drugaciji). Zbog manjeg kapitala i
ogranicenog broja zaposlenih manji energetski subjekti uglavhom su usmjereni na pro-
jektiranje, isporuku i montazu opreme te njeno odrzavanje uz vanjsko finansiranje na bazi
kredita od strane pruzatelja usluge ili kredita koji je podigao njen korisnik.

Prednost velikih ESCO kompanija je to Sto u procesu dekarbonizacije mogu biti mnogo
efikasnije, ali mogu postati i konkurenti tradicionalnim elektroprivredama kako na lokalnom
trzistu energije tako i na lokalnom trzistu energijskih usluga. Osim toga, ove kompanije (uko-
liko su dio korporacije koja u svom portfoliju ima proizvodnju i prodaju energije) mogu ostvariti
mogucnost prodaje viskova energije na trziste (ali ( ETS jedinica). Dobar primjer korporativhog
finansiranja je kada privatna energetska kompanija (u okviru koje posluje ESCO) postaje deve-
loper za srednje i velike objekte namijenjene za proizvodnju energije. U tim modelima pozelj-
no je da se kao developer pojavi domaca kompanija koja je vec realizirala znacajne projekte
proizvodnje energije na bazi obnovljivih izvora (fotonaponske elektrane, male hidroelektrane
i sl.) i koja je ostvarila znacajne dobiti po osnovu feed-in tarifa. Tim pristupom osigurava se
prisustvo privatnog kapitala i manja ovisnost o vanjskom finansiranju u daljem procesu de-
karbonizacije. U slucaju da vlastiti kapital nije dovoljan za realizaciju projekta, navedeni ener-
getski subjekt moze svoj vlasnicki udio u projektu prodati Strateskom investicijskom fondu
i tako osigurati svoju finansijsku odrzivost potrebnu za dalje trziSno nadmetanje. Vlasnicki
udio se moze prodati i institucionalnim investitorima, ali i drugim finansijskim institucijama
poput mikrokreditnih banaka, stambenih Stedionica i sl. Kada je rijeC o navedenim projektima,
moramo uspostaviti takvu energetsku politiku koja c¢e privatnim energetskim kompanijama
osigurati feed-in tarife (premije) samo ako imaju SRI (engl. Social Responsible Investment)
karakter i ako ¢e dio te dobiti reinvestirati u proces dekarbonizacije. Na ovaj nacin u vlasnicku
strukturu projekata koji se otplacuju po osnovu feed-in tarifa (premija) mogu biti ukljuceni
institucionalni investitori (penzijski fondovi i razvojne banke), ali i SIF-ovi, koji su veoma vazni
za finansijsku odrzivost ESCO modela i procesa dekarbonizacije. Takoder, na ovaj nacin se
navedenim institucionalnim investitorima osiguravaju dugorocna finansijska sredstva.

Po osnovu akumuliranog kapitala kroz spomenute projekte ove kompanije mogu osi-
gurati odrzivost svog ESCO modela usmjerenog na ESC i EnPC ugovore. Ovi modeli kom-
panije mogu nuditi i rent-a-roof ugovor, ali i izgradnju mikromreza (gdje energetska
kompanija nudi cjelovito rjeSenje za proizvodnju, distribuciju, isporuku i/ili upravljanje ener-
gijom). Oba modela mogu privatnim energetskim kompanijama donijeti znacajne dobiti
po osnovu trgovine viskovima energije i ETS jedinica. Veoma je bitno za dalje trzisne
nastupe da i ovi energetski subjekti imaju pravo na kupovinu distribucijske mreze putem
aukcije, ali tu moraju postojati ogranicenja jer prednost pri kupovini moraju imati projekti
koji imaju karakter socijalno odgovorne investicije — tzv. SRI (engl. Social Responsible In-
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vestment). Dobar primjer takvog projekta je izgradnja mikromreZe energetskoj zajednici
gradana kroz ESCO model, koji potice demokratizaciju, ali i decentralizaciju energetskog
sistema. Pored modela akumulacije kapitala na bazi realizacije komercijalnih projekata,
veliki privatni ESCO koji posluje u okviru korporacije moze koristiti i druge modele poput
zelenih obveznica (bez obzira na to je li rijec o korporativnom ili projektnom finansiranju).
Ove obveznice mogu kupovati gradani, institucionalni investitori, ali i druge finansijske
institucije (komercijalne banke, mikrokreditne organizacije, stambene Stedionice i sl.). Kod
modela projektnog finansiranja na bazi zelenih obveznica i otkupa potrazivanja koji vrsi
SIF, one mogu imati veoma znacajnu ulogu u smanjenju rizika. Kod ove vrste projektnog
finansiranja moze se preferirati opcija koja ima SRI karakter, putem koje ¢e osigurati odre-
dene dobiti penzijskim fondovima i razvojne banke. Naime, energetski subjekti koji zele
realizirati projekte po osnovu ovog modela moraju osigurati da vecinu zelenih obveznica
kupe navedeni institucionalni investitori. Osim spomenutih modela, postoje i opcije pro-
jektnog finansiranja na bazi kreditnog zaduzenja kod komercijalnih banaka, SIF-a i sl.

Za razliku od velikog, mali privatni ESCO mora iznalaziti druge modele finansiranja po-
put kreditnih zaduZenja korisnika usluge ili vlastitog kreditnog zaduzenja, ako prethodno
nije akumulirao dovoljnu kolicinu vlastitog kapitala. Navedene kredite mogu plasirati SIF,
komercijalne banke, mikrokreditne organizacije, stambene Stedionice i sl.

IV. 3. 3. Energetske zajednice

Projekti u vlasnistvu energetske zajednice mogu biti vitalni faktor za poticanje rasta
obnovljivih izvora,® sto moze rezultirati konkurentnim trziStem energijske efikasnosti i
efikasnijom dekarbonizacijom.

Shodno tome, mozZemo zakljuciti da energijska efikasnost u Bosni i Hercegovini ne
moze dobiti na ve¢em znacaju bez prihvatanja smjernica za razvoj obnovljivih izvora koje
je izradila Evropska unija za zemlje Zapadnog Balkana. Naime, primarni cilj Evropske unije
je usvajanje novog zakona o obnovljivim izvorima, koji prihvata osnovna nacela EU Direk-
tive za promociju koristenja energije iz obnovljivih izvora 2018/2001 na bazi uspostave
energetskih zajednica i prosumera.

Zakon koji je na snazi u Republici Srpskoj usvojio je navedena nacela, dok se u Fede-
raciji Bosne i Hercegovine ocCekuje njegovo usvajanje. Taj bi zakon trebao biti sredstvo za
ocuvanje interesa tradicionalnih elektroprivreda u procesu dekarbonizacije, koja se treba
realizirati uz minimalne drzavne rashode i privlacenje privatnog kapitala. Ovakav pristup
trebao bi potaknuti lokalni razvoj te osigurati stabilnost javnih finansija i sudjelovanje
institucionalnih investitora na trzistu kapitala.

5 A. Caramizaruy, et. al.
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Zbog vecinskog vlasnistva nad postojec¢im elektroprivredama entitetskoj vlasti nije u
interesu da energetske zajednice preuzmu dominaciju na trzistu elektricne energije, iako
to moze biti jeftiniji model dekarbonizacije od onog koji planiraju provesti entitetske
vlasti na bazi kreditnih zaduzenja i izgradnje velikih energetskih objekata. Realno je oce-
kivati da se energetske zajednice namecu kao poslovni modeli na trzistu topline koje ce
svoju dobit od te djelatnosti usmjeravati i na trzista energijskih usluga. Medutim, ve¢
sada postoji dosta prostora da energetske zajednice pruzaju usluge vezane za energijsku
efikasnost. Tako da ova Cinjenica moze utjecati na poticanje elektroprivreda na uspostavu
ESCO modela, ali i na entitetske vlasti da usvoje klimatsko-energetske i finansijske instru-
mente, $to ¢e potaknuti konkurentnost na trzistu energijske efikasnosti.

U pocetnoj fazi dekarbonizacije bilo bi pozeljno da svi instrumenti koje osiguravaju
entitetske vlasti budu usmjereni na decentralizaciju, koja osigurava odrzivost tradicional-
nih elektroprivreda i energetskih zajednica usmjerenih na trziste energijske efikasnosti.
Pravi poticaj decentralizaciji mogu dati feed-in tarife (premije), putem kojih ¢e energet-
ske zajednice akumulirati finansijska sredstva, koja ¢e im omoguciti pruzanje energijske
usluge po trzisnim principima. Time se ubrzava uspostava lokalno utemeljenog pristupa,
koji smanjuje drzavne rashode i povecava prisustvo privatnog kapitala u procesu dekar-
bonizacije.

Poreske olaksice mogu biti dobro dodatno sredstvo energetskim zajednicama kojima
im se povecava kreditna sposobnost. U tom slucaju feed-in tarife i poreske olaksice se
mogu staviti u funkciju osiguranja od rizika finansijskih modela koje ¢e ponuditi navedeni
energetski subjekti. Ukoliko osiguraju konkurentnost na trzistu energijskih usluga, ener-
getske zajednice mogu vlastiti kapital povecati kroz CF platforme (putem kojih se prodaju
dionice i/ili obveznice) svojim postojecim, ali i buducim clanovima.

Zasto je potrebno da mjeSovita energetska zajednica emitira zelene obveznice
za ostale gradane, institucionalne investitore i poslovne subjekte mimo CF modela?

MjeSovita energetska zajednica moze mimo svojih ¢lanova emitirati zelene obveznice i
gradanima koji nisu njeni ¢lanovi, ali i institucionalnim investitorima. Osim privatnih kom-
panija, mjesovite energetske zajednice i drugi energetski subjekti takoder mogu kupovati
ove zelene obveznice. Time se utjeCe na finansijsku odrzivost Strateskog investicijskog
fonda, koji moze biti u situaciji da nema dovoljno finansijskih sredstava koja su potrebna
mjesovitoj energetskoj zajednici za realizaciju projekta. Da bi potaknuo sinergiju ener-
getskih zajednica i SIF-ova, navedeni energetski subjekt moze emitirati zelene obveznice
u svrhu kupovine dijela distribucijske mreze, koji ¢e poslije prodavati svojim ¢lanovima,
povecavajuci time dionicki kapital elektroprivreda u StrateSkom investicijskom fondu. Po-
mocu akumuliranih sredstava po osnovu emisije zelenih obveznica energetska zajednica
moze ponuditi povoljnije uvjete usluge vlasnicima obveznica, Sto moze utjecati na njenu
konkurentnost i povecanje broja clanova.
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U kontekstu akumulacije kapitala putem zelenih obveznica mogu biti interesantni mo-
deli koji imaju monopol na lokalnom trziStu toplinske energije poput sistema daljinskog
grijanja (koji se mogu realizirati kroz centraliziran sistem proizvodnje, distribucije i snabdi-
jevanja). Zbog cinjenice da se moze raditi o ve¢im energetskim projektima kojima veli¢ina
moze osigurati monopol na trzistu energije, ali i dobru kotaciju zelenih obveznica, taj
instrument moze biti pozeljan za efikasno projektno finansiranje. Osim toga, na projektno
finansiranje moze utjecati broj ¢lanova spomenutog energetskog subjekta i akumulirani
kapital putem crowdfunding platformi.

Osim prihoda od proizvodnje, distribucije i isporuke toplinske energije, energetske
zajednice tada mogu imati dodatne koristi od decentralizacije elektroenergetskog siste-
ma. Pri tome je za postojece ¢lanove tog energetskog subjekta pozeljno decentralizaciju
vrsiti na bazi ESC modela putem zajednicke Stednje. Ista se usluga moze nuditi i budu¢im
¢lanovima energetske zajednice uz obavezu da kupuju dionice i/ili obveznice na crowd-
funding platformi. U nekim slucajevima ¢e SIF kupovati dionice na uspostavljenoj CF plat-
formi, koje ce poslije prodavati gradanima budu¢im clanovima navedenog energetskog
subjekta, Sto znatno doprinosi odrzivosti modela mjesovitog finansiranja.

Ovaj model moze potaknuti tradicionalne elektroprivrede da i one osiguraju konku-
rentnost i odrzivost svojih ESCO modela, koji ¢e biti usmjereni na zadrzavanje postojecih
korisnika usluge tradicionalnih elektroprivreda.

Za razliku od proizvodnje toplinske energije, svaki model decentralizacije elektroener-
getskog sistema u kojem sudjeluju energetske zajednice je vise ovisan o klimatsko-ener-
getskim i finansijskim instrumentima. Uz navedene instrumente, energetska zajednica
moze uspostaviti model na bazi grupne decentralizacije, kojim se proizvodi i isporucuje
elektricna energija u mrezu i/ili se dijelom koristi za vlastite ¢lanove, a dijelom isporucuje
u mrezu. Ovakvi sistemi mogu biti podlozni daljnjoj decentralizaciji tek nakon uspostave
lokalnih trzista energije koja ¢e poticati i primjenu mjera energijske efikasnosti. Razlog je
jednostavan: da bi se stvorili viSkovi energije koje energetska zajednica moze plasirati na
susjedna trzista radi vece dobiti, ona nudi primjenu mjera energijske efikasnosti.

Projektne finansije koje se odnose na dalju decentralizaciju mogu se osloniti na vlastita
i/ili posudena sredstva, kao i na zelene obveznice ako je rije¢ o mjesSovitoj energetskoj
zajednici. Kod kreditnog zaduzenja vaznu ulogu moze imati kolateral koji je ostvaren po
osnovu vlasnistva nad postojeé¢im proizvodnim objektom i/ili dobit ostvarena na temelju
feed-in tarifa (premija) i/ili plasmana elektricne energije na trziste.

Po osnovu optimalnog modela projektnih finansija moze se provesti ukljucivanje po-
stojecih prosumera u energetsku zajednicu, sto predstavlja oblik pojedinacne decentrali-
zacije koja moze biti veoma efikasna u ocuvanju konkurentnosti energetske zajednice. U
svrhu realizacije ovog modela na bazi kreditnog zaduzenja ¢lanovi energetske zajednice
mogu svoje proizvodne objekte prenijeti u osnovna sredstva energetskog subjekta. Prije-
nosom svog proizvodnog objekta u osnovna sredstva bududi ¢lan energetske zajednice
moze ostvariti svoj vlasnicki udio u njoj, a iznos ovisi o iznosu kapitala u vlasnistvu ener-
getskog subjekta, ali i knjigovodstvene vrijednosti njegovog proizvodnog objekta. U ovim
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slucajevima ubrzana amortizacija ne ide u korist ostvarenja pripadajucih prava novog
clana energetske zajednice. Zato nije pozeljno prosumerima koji ovaj status dobivaju kroz
vlastiti aranzman (ili neki drugi vid usluge poput ESCO-a u vlasnistvu elektroprivreda i sl.)
istu osigurati.

Navedeni model je efikasan put za uspostavu lokalnih trzista energije na bazi digi-
talnih tehnologija, koji moze potaknuti aukcijsku prodaju distribucijske mreze i povecati
dionicki kapital elektroprivrede u SIF-u. Uz provedenu aukcijsku prodaju distribucijske
mreze model moze osigurati efikasniju provedbu mjera energijske efikasnosti (energetsku
obnovu zgrada, isporuku toplinskih pumpi i sl) na lokalnom trzistu energije u vlasnistvu
energetske zajednice.

Objektivan problem za clanstvo u energetskoj zajednici moze imati prosumer koji
je ovaj status stekao kroz ESCO ili neki drugi model od strane tradicionalne elek-
troprivrede. Njegov motiv moze biti jedino ucesce u vlasnistvu energetske zajednice i
ostvarivanje vece dobiti po osnovu prodaje viskova energije ili neke druge energijske
usluge. Na ovu mogucnost ¢e utjecati brzina kojom ¢e tradicionalna elektroprivreda
(ili ODS kad i ako zaZivi kao neovisni energetski subjekt) digitalizirati dio mreze koji
nece biti prodavan putem aukcija.

Osim toga, veoma efikasan u podrucju pruzanja usluge energijske efikasnosti je i mo-
del mreze energetskih zajednica. On otvara mogucnost formiranja energetskih klaste-
ra i u skladu je s promjenom globalne ekonomske prakse koja ekonomiju konkurencije
potiCe u pravcu ekonomije saradnje (Rzewuski, 2007). Naime, koncept klastera je manife-
stacija interesa privrednih subjekata za fenomen medusobne saradnje i konkurencije kao
efikasne strategije vodenja s ciljem postizanja ekonomski opravdane dobiti. Pojam ener-
getskih klastera zazivio je u Poljskoj, medu kojima je najinteresantniji Baltic Cluster, Ciji je
cilj uvesti i promovirati Siroko shvatanje ideje distribuirane kogeneracije, koncipirane za
mali i srednji obim proizvodnje toplinske i elektricne energije iz obnovljivih izvora ener-
gije, uglavhom biomase, ali i na bazi pretvorbe energija vode, sunca i vjetra.>* Primjer kla-
stera moze biti energetska zajednica koja viskove energije isporucuje drugoj energetskoj
zajednici koja toplinsku energiju isporucuje na bazi toplinskih pumpi, za cije je pokretanje
potrebna znatna koli¢ina elektricne energije. Takoder, model klastera moze biti interesan-
tan za energetsku obnovu zgrada, ali i druge usluge poput decentralizacije elektroener-
getskog sistema. Naime, energetska zajednica koja na odredenom podrucju posjeduje
proizvodni objekt i distribucijsku mrezu moze ponuditi drugoj energetskoj zajednici koja
se bavi samo pruzanjem usluga energijske efikasnosti formiranje energetskog klastera.
Ovakvi modeli usmjereni su na efikasniju decentralizaciju, digitalizaciju i dekarbonizaciju.
Za razliku od energetskih zajednica koje se uglavhom mogu oslanjati na projektno finan-
siranje, energetski klasteri mogu prihvatiti model korporativnog finansiranja, Ssto moze
utjecati na kotaciju njihovih obveznica. Tada uz mehanizam otkupa potrazivanja zelene
obveznice mogu donijeti vecu korist institucionalnim investitorima nego energetske za-
jednice. Ovakav pristup moze proces dekarbonizacije uciniti efikasnijim i manje ovisnim
o drzavnim rashodima.

5 M. Staszkow, et. al.
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V. 3. 4. Institucionalni investitori

Institucionalni investitori u Bosni i Hercegovini koji bi mogli biti zastupljeni u procesu
dekarbonizacije su penzijski fondovi, osiguravajucée kuce i modeli razvojnog bankarstva.

Kada je rije¢ o penzijskim fondovima, njihova odrzivost je ugrozena visokom stopom
nezaposlenosti i velikim odlivom radne snage u inozemstvo. Kako je opéepoznato, Cesto
je osiguravana i putem kreditnih linija Medunarodnog monetarnog fonda i zato nije real-
no ocekivati njihovu vecu zastupljenost u procesu dekarbonizacije.

Uz odredene vrste drzavnog intervencionizma i/ili reforme, mogli bi se uspostaviti
mehanizmi koji bi osigurali dugorocnu odrzivost i uces¢e penzijskih fondova u dekar-
bonizaciji energetskog sektora. Model koji moze utjecati na privlacenje kapitala u SIF,
a koji moze utjecati na odrzivost penzijskih fondova, jest onaj u kojem navedeni fond
emitira zelene obveznice, putem kojih ¢e se osigurati kreditno finansiranje projekata
u vlasnistvu energetskih zajednica koje su ostvarile pravo na feed-in tarife. Kupovi-
nom ovih obveznica penzijski fondovi mogu akumulirati dovoljan kapital za kupovinu
vlasnickog udjela u komercijalnim projektima za proizvodnju energije koji su ostvarili
pravo na feed-in tarife (premije).

Osnovna misija modela razvojnog bankarstva je razvoj, konkurentnost i odrzivost pri-
vrede. U skladu s tim, prioritet razvojnih banaka trebaju biti plasmani povoljnih kreditnih
sredstava poslovnim subjektima na podrucju njihovog djelovanja. Kada je rije¢ o dekar-
bonizaciji, kapacitet razvojnog bankarstva moze se povecati putem modela mjesovitog
finansiranja, Sto bi moglo utjecati na privlacenje privatnog kapitala u proces dekarboni-
zacije. Ovoj vrsti institucionalnih investitora se u procesu dekarbonizacije otvaraju slicne
mogucnosti kao i penzijskim fondovima, uz dodatnu mogucnost koja se ogleda u efika-
snijoj kupovini vlasnickog udjela u SIF-u. Pocetni kapital oba institucionalna investitora
mogu osigurati tako Sto energetske zajednice emitiraju zelene obveznice koje su predvi-
dene za finansiranje projekata krajnjih korisnika po principu otkupa potrazivanja.

Za oba spomenuta institucionalna investitora mogu biti interesantne korporativne ze-
lene obveznice koje emitiraju tradicionalne elektroprivrede, ali i projektne zelene obve-
znice koje emitiraju privatne energetske kompanije i mjesovite energetske zajednice.

Kao i navedenim institucionalnim investitorima, i osiguravaju¢im ku¢ama mogu biti
interesantni isti modeli, s tim da one mogu imati daleko veci finansijski kapital. Da bi osi-
gurali da penzijski fondovi kupe vise zelenih obveznica, pozeljno je ovoj vrsti investitora
osigurati direktno ulaganje u komercijalne projekte namijenjene za proizvodnju energije,
a mozZe im se uvjetovati stjecanje pravo na feed-in tarife (premije) samo ako su u odrede-
nom iznosu osigurali udio penzijskim fondovima i modelima razvojnog bankarstva.
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IV. 3. 5. Multinacionalne kompanije

Ulazak globalnog kapitala u proces odrzive energetske tranzicije pozeljan je u omjeru
koji osigurava odrziv ekonomski rast, energetski suverenitet i energetsku sigurnost. Me-
dutim, multinacionalne kompanije imaju uskladene ciljeve s neoliberalnom ekonomskom
politikom i orijentirane su na ekstra profit. To podrazumijeva da e biti zainteresirane za
proces energetske tranzicije samo ako im je garantiran brz povrat investicije. Drugim rije-
¢ima, to su veliki energetski projekti koji se grade u svrhu proizvodnje elektri¢ne energije
i/ili vodika. Takoder, te kompanije ce biti zainteresirane i za isporuku opreme (generatori
za VE, fotonaponski paneli, inverteri, energijski i upravljacki ormari i dr.).

Kada je u pitanju decentralizacija energetskog sistema, mogu biti ukljucene kroz rent-
a-roof model ili isporuku elektrolizera za zeleni vodik, narocito ako imaju namjeru nastu-
piti na trzistu elektricnih automobila. Njihov angazman moze ovisiti o klimatsko-ener-
gijskoj politici, ali i raznim vrstama subvencija koje ce koristiti krajnji korisnici usluga
multinacionalnih kompanija (subvencije za investicijsku podrsku u vidu poreskih olaksica,
carinskih olaksica i sl).

Diskontinuiteti u energijskoj politici i slozeni administrativni postupci pri realizaciji pro-
jekata nece privuc¢i multinacionalne kompanije. Sistem makroupravljanja energetskom
tranzicijom treba sprijeciti te anomalije, jer multinacionalne kompanije svoj kapital na
podrucju Bosne i Hercegovine mogu staviti u funkciju energetske sigurnosti, odrzivog
ekonomskog rasta i makroekonomske odrzivosti.
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V. Klju€ni preduvijeti intenzivnijeg
ukljuCenja privatnog sektora u
dekarbonizaciju

V. 1. Nuznost kreiranja i provedbe efikasnijih politika

Treba prestati ulagati u proslost i tehnologije koje u skorijoj buducnosti nece imati
perspektivu.

Bosna i Hercegovina mora osmisliti strategije tranzicije rudarskih podrucja — i nova
radna mjesta za rudare — sto je prilika za nearshoring inicijativu, koju je pokrenula Nje-
macka.

Umjesto izvoza elektricne energije, treba raditi na izvozu proizvoda, Sto u konacnici
ima veci pozitivan efekat na ekonomiju zemlje.

Bankarski sektor trenutno ima na raspolaganju 14,5 milijardi KM depozita stanov-
nistva (5 milijardi KM dugorocno oroceni depoziti) i 12,5 milijardi depozita pravnih
lica, ukljucujuci javni sektor (izvor: Centralna banka Bosne i Hercegovine), koji se dije-
lom mogu mobilizirati u energetske projekte, naravno ako se omogudi razvoj adekvatnih
finansijskih institucija, mehanizama i instrumenata.

Nuzno je aktivno koristiti sredstva iz Zelenog dogovora Evropske unije te priviaciti
strane investitore.

Neophodno je paralelno djelovanje i mobilizacija slobodnih sredstava razlicitih segme-
nata ekonomije:
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® Drzavni sektor: sistem elektroprivreda, donoSenje zakonodavnog okvira, imple-
mentacija projekata energijske efikasnosti

® Industrijski sektor: energijska efikasnost, investiranje u obnovljive izvore energije
® Elektroprivrede — primjena ESCO modela

® Stanovnistvo: investiranje u obnovljive izvore energije kroz koncept prosumera te
ucesce u energetskim zajednicama

Potrebno je formiranje energetskih kompanija, kao i lanaca vrijednosti i klastera, koji
su sposobni ulagati u velike projekte OIE-a, ali i u energijsku efikasnost.

V. 2. Nuznost poboljSanja pravno-regulatornog okvira

Procedura za dobivanje svih potrebnih dozvola za investiranje u proizvodnju na
bazi obnovljivih izvora energije trenutno traje 2-4 godine, $to je potrebno skratiti.

Zenicko-dobojski te Kanton Sarajevo ne zahtijevaju urbanisticku saglasnost ukoliko
je rijec o instaliranju solarnih panela, koji ne izlaze iz okvira za koji postoji gradevinska
dozvola. Dodatno, Zenicko-dobojski kanton ima jednostavnije procedure za mala postro-
jenja obnovljivih izvora (urbanisticke, gradevinske dozvole...).

Ocekuje se donosenje novog zakona o obnovljivim izvorima energije u proljece 2022,
a na njegovoj pripremi se radi vec¢ dvije godine.

USAID u saradniji s relevantnim tijelima identificirao je oblasti koje je potrebno unapri-
jediti, koje su djelomi¢no u odgovornosti viada entiteta, a na ¢ijim izmjenama ce se raditi
u narednom periodu.

Nadleznost nad regulacijom proizvodnje, distribucije i snabdijevanja imaju entitetske re-
gulatorne komisije (RERS i FERK), dok prijenos regulira drzavna regulatorna komisija DERK.

Prijedlog uredbe o uspostavi mehanizma za grani¢nu prilagodbu emisija ugljika Evrop-
ske unije objavljen je u julu 2021. godine. Naplata taksi na uvoz tzv. CBAM-a (Carbon
Border Adjustment Mechanism) predvidena je da stupi na snagu od 1. januara 2026. go-
dine, s prijelaznim periodom od 2023, u kojem e Evropska komisija i uvoznici prikupljati
informacije o emisijama (direktnim i indirektnim) ugradenim u uvezenu robu, kao i o cijeni
ugljika pla¢enoj u zemlji porijekla (ako sistem za trgovanje emisijama i porez na ugljik
postoje). Cilj takse je izjednaciti domace proizvodace u EU-u u odnosu na inozemne pro-
izvodace. Uvodenje takse na emisije ugljika - carinsko prilagodavanje ugljika (CO,)
—imat Ce nesagledive posljedice za sve industrijske sektore i kompanije, prvenstveno
one koje proizvode Zeljezo i celik, cement, dubrivo, aluminij i struju na bazi fosilnih
goriva. Ovo (e predstavljati direktan udar na izvoz struje i mnogih izvoznih proizvoda.
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Evropska komisija ima diskreciono pravo da prosiri listu proizvoda koji podlijezu
CBAM-u. Takoder ima pravo prosiriti obim CBAM-a na indirektne emisije ugljika, koji se
odnose na proizvodni proces (tj. emisije vezane za proizvodnju elektricne energije koja se
koristi u proizvodnji predmetnih proizvoda).

Nazalost, i ovdje Bosna i Hercegovina i zemlje regije kasne za okruzenjem. Crna Gora je
donijela zakon o taksi na emisije CO,/ oporezivanju CO,, koji se tek treba provesti, dok u
slucaju Srbije i Bosne i Hercegovine nema ni ozbiljnih najava kada bi se to moglo dogoditi.

Ono Sto je pozitivno iz proteklog perioda je regulacija veleprodajnog trzista, koja je
omogucila odredenu razinu liberalizacije (pogotovo za velike industrijske kupce koji mogu
slobodno nabavljati energiju na trzZistu). Takoder, znatan broj velikih energetskih objekata
na bazi obnovljivih izvora energije (uglavnom vjetroelektrana) u vlasnistvu elektroprivreda,
koje je subvencionirao Operator za obnovljive izvore i efikasnu kogeneraciju, osigurao je
veliku dobit navedenim kompanijama, sto je imalo narocito dobar ucinak na stabilnost
javnih finansija u periodu krize izazvane pandemijom COVID-19. Pouzdanost elektroe-
nergetskog sistema i liberalizacija trziSta osigurali su poveéan izvoz energije iz Bosne i
Hercegovine tokom krize i time kompenzirale Stete nastale usljed pandemije.

U oba entiteta se potice razvoj obnovljivih izvora, pri cemu treba imati u vidu da je u
Republici Srpskoj usvojen i novi zakon koji efikasnije poti¢e gradansku energiju (energet-
ske zajednice, prosumere i sl.) i privliaCenje privatnog kapitala u proces dekarbonizacije
energetskog sektora.

U Federaciji Bosne i Hercegovine na snazi je Zakon o obnovljivim izvorima energije,
koji je potaknuo gradnju odredenog broja obnovljivih izvora i doprinio decentralizaciji
energetskog sektora, uz minimalan broj ukljucenih gradana. Zahvaljujuci visokim feed-in
tarifama®® za proizvodnju energije na bazi OlIE-a i drugim privilegijama, osigurane su veli-
ke dobiti za pojedine privilegirane privredne subjekte i fizicka lica. Moze se zakljuciti da se
elektroenergetski sektor u Republici Srpskoj pocinje decentralizirati, Sto predstavlja veliku
Sansu za privlacenje privatnog kapitala i razvoj trzista kapitala, dok u Federaciji Bosne i
Hercegovine to jos nije slucaj.

Ocekuje se da ¢e novi zakonodavni okvir dati veliki doprinos oblasti prosumera i
energetskih zajednica, Sto ¢e doprinijeti decentralizaciji i otpornosti sistema. Poslovne
modele ce graditi prosumeri i energetske zajednice (energetske i stambene zadruge,
gradsko ili opéinsko vlasnistvo), koji ¢e graditi pojedinacne proizvodne objekte, mi-
kromrezZe ili lokalne centralizirane energetske sisteme.

Potrebno je jos razviti instrumente podrske: subvencije, kreditne garancije, crowd-
funding instrumente, te se osloniti i na domace trziste kapitala — zelene obveznice.

% Referentne ili garantirane cijene, koje proizvodacu energije osiguravaju odredenu subvencioniranu
otkupnu cijenu energije za vrijeme trajanja ugovora.
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V. 8. Nuznost uvodenje aukcija

Tri najopcenitija metoda odredivanja cijena iz obnovljivih izvora su:
® feed-in tarife (engl. feed-in tariffs)

® ispregovarani tenderi (engl. negotiated tenders)

® aukcije (engl. auctions)

Zarazliku od tendera i feed-in tarifa, aukcije imaju potencijal da osiguraju otkrivanje ci-
jene, smanje enorman profit proizvodaca elektri¢ne energije i snize cijene za distributere i
potrosace tjerajuci kompanije na medusobno natjecanje. Aukcije osiguravaju i veci stepen
kontrole i daleko vece utvrdivanje cijene na trziSnim principima u odnosu na feed-in ta-
rife. One osiguravaju stabilniji i brzi razvoj projekata u odnosu na ispregovarane tendere.

Aukcije®® su najbolji nacin da se osigura energija po najnizoj cijeni. Ovaj konkurentan i
transparentan proces pomaze zemljama da zadovolje svoje energijske i klimatske ciljeve i
privuku investicije u svoj energetski sektor.

Aukcija je konkurencijski proces osiguranja elektricne energije iz obnovljivih izvora.
U tom procesu ponudaci medusobno konkuriraju za dobivanje dugorocnog ugovora o
kupoprodaji elektri¢ne energije (engl. PPA) nudeci najnizu mogucu cijenu. Drzava dobiva
energiju iz obnovljivih izvora po konkurentskoj cijeni uz istovremen razvoj energetskog
sektora i postizanje energijskih ciljeva.

Aukcije mogu dovesti do pravi¢ne cijene, smanjiti prekomjerne profite proizvodaca
elektricne energije i smanjiti cijene elektricne energije za distributere i potrosace. One
omogucavaju rast konkurencije i efikasnosti te smanjenje korupcije.

Aukcionar moze biti regulator elektricne energije, operator trzista energije ili odredena
agencija. Aukcionar lansira tender s jasnim pravilima posredstvom javne platforme koja
osigurava transparentan i konkurentan proces nabavke energije.

Do 2019. godine 109 zemalja Sirom svijeta provelo je aukciju, dok je godinu ranije to
ucinilo 98 zemalja. U nekim zemljama (Njemacka, Senegal) aukcionar je bio energetski
regulator, u drugima (Brazil, Kolumbija, Meksiko) operator trziSta energije, a u tre¢ima
(Maroko, Juzna Afrika) odredena agencija.

% Preuzeto od USAID-a. Vidi: https://www.usaid.gov/energy/auctions/introduction.
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Tabela 6. Prednosti i nedostaci aukcija

Prednosti Nedostaci

Pruza visi stepen kontrole Trazi dostatan stepen konkurencije
Osigurava konkurentnije odredivanje cijene zbog ukla- Iziskuje snaznije institucijske kapacitete nego
njanja naknadnih pregovora (izrada tzv. aneksa) drugi mehanizmi javne nabavke
Omogucava brzu provedbu projekta nakon donosenja Natjecateljima namece rizik gubitka resursa
odluke o pobjedniku utroSenih na razvoj projekta ako nisu dobitnici
Olaksava razvoj grupe ili runde projekata Ukljucuje rizik utrke nadolje i nedovrsavanje
projekta
Omogucava visok stepen transparentnosti u objavljiva-
nju pravila procesa odabira

Izvor: USAID, 2020.

U zemljama s nerazvijenim trziStima i slabim institucionalnim kapacitetima, kakva je,
naprimjer, Bosna i Hercegovina, vazno je prakticirati jednostavne aukcije. No, slozenije
aukcije mogu bolje odgovarati politickim preferencijama i trziSnim uvjetima.

Prije otpocinjanja aukcije politicari trebaju definirati ciljeve koji se njome Zele postiéi.
Dva opcenita su: (i) efikasna dodjela raspolozivih sredstava i (ii) postizanje zadanih ciljeva
proizvodnje energije iz obnovljivih izvora putem blagovremene realizacije projekata. Dru-
gi ciljevi su ukljucenje nagradenih projekata u mrezu i sistem te pozitivni socio-ekonomski
efekti na lokalnoj razini.

Organizatori aukcije moraju biti dobro upoznati s trzistem, zivotnim ciklusom proje-
kata i raspolozivim institucionalnim kapacitetima kako bi se rizici pravilno raspodijelili na
proizvodace i potrosace elektricne energije.

V. 4. Uvodenje naknade za energijsku efikasnost

Naknade za energijsku efikasnost se u Bosni i Hercegovini mogu prikupljati putem
racuna za elektricnu energiju i, u skladu sa Zakonom, moze ih rasporedivati Agencija za
energijsku efikasnost u FBiH i RS-u.

Kada je rijeC o raznim vrstama podrske u oblasti energijske efikasnosti, one ovise o
velicini objekta i vrsti usluga koje se pruzaju te potrosnji energije i doprinosu dekarbo-
nizaciji. U nekim zemljama Evropske unije te su naknade veoma visoke, sto moze znatno
utjecati na razvoj ESCO trzista, a to i jeste krajnji cilj energetske politike koja potice ener-
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gijsku efikasnost na podrucju zemalja Clanica.

Primarni cilj tih naknada je uslugu uciniti prihvatljivijom krajnjem korisniku. Naknade
mogu doprinijeti privlaCenju privatnog kapitala, razvoju ESCO i trzista kapitala te lokalnom
razvoju. Ako Zelimo ostvariti doprinos naknada za EE navedenim procesima, pozeljno ih je
staviti u funkciju odrzZivosti energetskih zajednica na bazi zadrzavanja postojecih ¢lanova,
¢ime se povecava akumulirani kapital u navedenim energetskim subjektima. Osim toga, one
se trebaju staviti u funkciju odrzivosti ESCO modela u vlasnistvu ostalih energetskih subje-
kata kako bi se osigurala razina konkurencije na trzistu energijske efikasnosti. Kako bi dale
puni doprinos navedenim procesima, potrebno ih je kombinirati sa drugim instrumentima
(feed-in tarife, poreske olaksice, crowdfunding, krediti uz garanciju trece strane i sl.).
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je na Ekonomskom fakultetu, Univerziteta u Sarajevu. Autorica
je €lanaka objavljenih u medunarodno priznatim akademskim
Casopisima i knjigama.
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Vjekoslav Domljan

Vjekoslav Domljan je rektor Sarajevo School of Science and
Techology i redovni profesor Ekonomskog razvoja s 30 godina
iskustava u razvojnom planiranju.

Bio je predsjednik Vijeca ekonomskih savjetnika Vlade FBiH,
ambasador BiH za Kanadu i Kubu, strateski savjetnik Vlade
FBiH, glavni ekonomist, izvrsni direktor i vrsitelj duznosti direk-
tora Razvojne banke FBiH, ¢lan Komisije za vrijednosne papire
FBiH, vrsitelj duznosti direktora Aluminija d.d. Mostar, vanredni
profesor na Ekonomskom fakultetu Sarajevo, zamjenik direk-
tora i strateSki savjetnik na LSE Enterprise, dekan Pravnog fa-
kulteta i ¢lan Senata Sveucilista u Mostaru, gostujuéi istrazivac
i pridruzeni ¢lan na LBS itd.

Drzi doktora i magisterij Ekonomskog fakulteta u Beogradu,
proSao obuke na LBS, Bank of America, SEC, IOSCO i JICA.

Autor je studija Koncepcije ekonomske politike i Potezanje vi-
talnog nracionalnog interesa te urednik studije NuzZnost odvezi-
vanja Prometeja - produktivho$¢u voden razvoj (F)BiH.
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Dzemal Hadziosmanovic¢

Hadziosmanovi¢ Dzemal je diplomirao na Fakultetu elektro-
tehnike i raCunarstva, odsjek, elektroenergetika, Univerzitet u
Zagrebu. Stekao zvanje magistrira znanosti na Fakultetu elek-
trotehnike, odsjek telekomunikacije Univerzitet u Tuzli (pod-
ruje istrazivanja implementacija pametnih mreza u elektroe-
nergetiici), a zvanje doktora znanosti na Univerzitetu modernih
znanosti CKM u Mostaru (podrucje istrazivanja energija i odr-
Zivi razvoj, sa posebnim aspektom na uspostavu gradanskog
energetskog sektora u zemljama u tranziciji). Uposlen u J.P.
Elektroprivreda HZ HB d.d. Mostar gdje je obavljao razliCite
specijalistiCke poslove poput projektiranja, odrZzavanja zastita,
te mjerenja i obraCuna energije. Bio je angaziran i na poslovi-
ma vodenja projekta daljinskog upravljanja i mjerenja potrosnje
elektricne energije. Honorarno je angaziran na Fakultetu stro-
jarstva, raCunarstva i elektrotehnike SveuciliSta u Mostaru kao
viSi asistent na predmetu Elektricna mjerenja. Posjeduje zna-
Cajan broj struénih certifikata iz oblasti elektroenergetike. Autor
je velikog broja stru€nih i znanstvenih radova iz podruéja novih
tehnologija u odrzivoj proizvodniji i potro$nji energije, te ener-
getske politike i odrzivog razvoja. Clan je RESET-a (Regionalni
centar za odrzivu energetsku tranziciju) od 2021. godine.
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