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Kryzys, ktory w 2022 roku dotknat rynki energii
elektrycznej w catej Unii Europejskiej, ze wzgledu na
swojg skale oraz gwattownosc¢ byt (i jest) uznawany
za zjawisko bezprecedensowe na przestrzeni
ostatnich dekad. Jego Zrddta upatruje sie w sferze
decyzji politycznych podmiotow zewnetrznych wobec
Unii Europejskiej, a w szerszym kontekscie toczacej
sie wojny rosyjsko-ukrainskiej oraz globalnego uktadu
funkcjonowania rynkéw energii. Nie bez znaczenia
s3 rowniez obecne zasady dziatania systemu
handlu emisjami CO, w Unii (EU ETS), wptywajgcego
bezposrednio na ceny energii elekirycznej
pochodzacej ze Zrodet konwencjonalnych.

Biezace i przewidywane konsekwencje ekonomiczne
kryzysu  energetycznego  wywotaly  reakcje
polskiego rzadu oraz organdw unijnych, przede
wszystkim  w  postaci  roznorodnych  zmian
regulacyjnych. Zrozumiata w zaistniatej sytuacji
aktywnos¢  interwencyjna  wiadz  publicznych
sktania jednoczesnie do refleksji nad efektywnoScig
wprowadzanych rozwigzan, a zatem réwniez nad
przysztoscig dotychczas funkcjonujgcego w Polsce
zliberalizowanego modelu rynku energii elektrycznej.
Niniejszy raport jest probg odpowiedzi na stawiane
przez wielu uczestnikdbw rynku oraz innych
interesariuszy pytanie: jaka bedzie dalsza formuta
jego funkcjonowania, a zwtaszcza czy bedziemy mie¢
do czynienia z istotng zmiang jego modelu dziatania?

Uzyte w raporcie pojecie model rynku oznacza
przede wszystkim zespot generalnych zasad
jego  funkcjonowania, wyodregbnione kategorie
jego uczestnikbw oraz wewnetrzng strukture.
Wspotczesny polski rynek energii elektrycznej niemal
od 30 lat formowat sie i dziatat przede wszystkim
na podstawie rozwigzan wypracowanych w Unii
Europejskiej w ramach modelu zliberalizowanego.
Charakterystyczne dla niego podstawowe reguty gry

T,j. Dz.U. 2 2022 r. poz. 1385, z pozn. zm.

majg umocowanie w ustawodawstwie wspdlnotowym
(Il pakiet energetyczny z 2009 roku), ktére zostato
zaimplementowane do krajowego systemu prawnego
(przede wszystkim na drodze kolejnych nowelizacji
Ustawy z dnia 10 kwietnia 1997 r. — Prawo
energetyczne’).

Wymienione wyzej zasady tworza wewnetrznie
spojng konstrukcje, a utrzymanie ich kompletnego
katalogu decyduje o zachowaniu catego modelu oraz
jego efektywnym funkcjonowaniu, m.in. w zakresie
wolnej konkurencji i mozliwosci zmiany dostawcy.
Sprzyja temu odpowiednio uksztattowana struktura
rynku, zwlaszcza w segmentach wytwdrczym
i sprzedazowym. Wielo$¢ podmiotéw dziatajgcych
w tych obszarach w naturalny sposéb wptywa
korzystnie na zachowanie konkurencji, a zatem realne;j
dla odbiorcéw koricowych opcji wyboru sposrdd
zroznicowanych ofert sprzedazy energii elektrycznej.
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Gwarancja utrzymania ww. konkurencii jest natomiast
swobodny mechanizm ustalania cen w obszarach
hurtowym oraz detalicznym. Model zliberalizowany
to efekt wieloletniego wysitku regulacyjnego
i organizacyjnego, stuzgcego réwnowazeniu interesu
odbiorcéw koncowych i innych uczestnikdw obrotu
przy jednoczesnym zapewnieniu rozwoju gospodarki
narodowej oraz bezpieczenstwa energetycznego.
Nie bez znaczenia pozostaje rdwniez wysoki stopien
integracji technicznej i produktowej europejskich
gietd energii elekirycznej w mechanizmach tgczenia
rynkow?. Osiggniecie petnego potgczenia i stworzenie
wspdlnego, opartego na jednolitych zasadach rynku
energii byto w ostatnich latach priorytetem dla catej
Unii. Zakonczony sukcesem proces miat stuzyé
m.in. zapewnieniu bezpieczeristwa energetycznego
i uzyskaniu przez odbiorcow koAcowych jak
najszerszych  mozliwosci  wyboru  dostawcy
energii oraz rdznorodnosci ofert przy sprawnie
funkcjonujgcym modelu hurtowym. Unijna polityka
integracji zostata oparta na zatozeniu, ze sytuacja
ekonomiczna odbiorcow ulegnie poprawie dzigki
tgczeniu rynkow i wspieraniu konkurencji.

Zliberalizowany model rynku energii elekirycznej
stanowi punkt odniesienia dla przeprowadzonej
w raporcie analizy oraz sformutowanych konkluzji
i rekomendacji. Wspomniana analiza obejmuje
w pierwszej kolejnosci opis Zzrddet zaistniatego
kryzysu oraz prezentacje czynnikdw, ktére wplynety
na jego dynamike. Maja one charakter pozarynkowy
— jak wyzej zaznaczono, ich zrédet nalezy szukac
w przeciwstawnych strategiach realizowanych przez
graczy geopolitycznych. Zastosowane przez Federacje
Rosyjska narzedzia nacisku ekonomicznego oraz
reakcja Unii Europejskiej na ich uzycie wywarty
duzy wptyw na zwigzane z elektroenergetyka rynki

gazu ziemnego i wegla kamiennego, a posrednio
takze dwutlenku wegla (uprawnien do emisji CO,).
Gwattowne wzrosty cen na tych rynkach przeniosty
sie niemal automatycznie na rynki energii elektrycznej
w UE. Doktadne omowienie tego zagadnienia stuzy
lepszemu zrozumieniu kontekstu, w jakim osrodek
rzadowy przeprowadzitinterwencje regulacyjne wobec
hurtowego i detalicznego rynku energii elekirycznej
w Polsce. Opis zastosowanych w odpowiedzi na
kryzys energetyczny zmian legislacyjnych znajduje
sie w drugim rozdziale raportu. W trzecim jego
autorzy, uwzgledniajgc aspekty formalny i rynkowy,
skoncentrowali sig na zbadaniu gtgbokosci i trwatosci
wplywu wprowadzonych rozwigzan na zasady
dziatania i strukture dotychczasowego modelu rynku
energii elektrycznej. Analiza ta jest podstawg do
wstepnej oceny stopnia zachowania dotychczasowe;
struktury zliberalizowanego rynku oraz perspektyw
jego ewentualnej dalszej ewolucji w kierunku
nowego modelu. Ze wzgledu na dynamike sytuacii
i prawdopodobnie jeszcze niezakoniczony proces
zmian regulacyjnych oceny tej nie nalezy oczywiscie
przyjmowac jako ostatecznej. Mozna jg natomiast
traktowac jako przyczynek do dalszej intelektualne;
refleksji oraz publicznej dyskusji nad wyborem
optymalnych rozwigzan dla polskiego rynku energii
elektrycznej.

| S

2 Termin faczenie rynkéw odnosi sig do celu stworzenia wzajemnie potaczonego (europejskiego) rynku energii elektrycznej. kaczenie rynkdw ma na celu taczenie obszaréw regulacyjnych i obszaréw
rynkowych w celu ujednolicenia réznych systeméw wymiany energii elektrycznej, a w szczegélnosci zmniejszenia roznic cenowych. W ten sposdb rynek energii elektrycznej jest w pewnym stopniu

dostosowany do fizycznej rzeczywistosci przeptywéw energii elektrycznej, poniewaz sasiednie sieci elektroenergetyczne sa w kazdym przypadku fizycznie wzajemnie potaczone, a energia elektryczna
zawsze przebiega najkrétsza droga od producenta do konsumenta — przez granice rynku. Systemy taczenia rynkdw istnieja zaréwno w obrocie rynku dnia nastgpnego, jak i na rynkach dnia biezacego
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Kryzys cenowy na unijnym i krajowym
rynku energii elektrycznej, jaki zaistniat w 2022
roku, zostat uksztattowany przede wszystkim przez
czynniki geopolityczne. Do drastycznych wzrostéw
cen energii przyczynita sie rosyjska agresja na
Ukraing oraz dziatania Federacji Rosyjskiej wobec
partnerow gospodarczych, ukierunkowane gtownie
na podniesienie cen gazu ziemnego na rynkach
unijnych. W tej sytuacji ujawnita sie duza zaleznosé
energetyczna Unii od rosyjskich surowcow, zwtaszcza
gazu ziemnego.

Wywotany ww. dziataniami wzrost cen gazu
ziemnego oraz skorelowanych z nim cen pozostatych
surowcOw stuzagcych do wytwarzania energii
elektrycznej przetozyt sie na wysokie ceny samej
energii. Wptynety na to réwniez czynniki techniczne
i atmosferyczne (obnizenie mozliwosci generacji
energii elektrycznej w niektorych zrédtach, przede
wszystkim jadrowych i wodnych) oraz te dotyczgce
strony popytowej — zwigkszenie zapotrzebowania
na energie po okresie jego chwilowego obnizenia
w czasie pandemii COVID-19.

W odpowiedzi na dziatania Federacji
Rosyjskiej oraz w obliczu szeroko rozumianego
kryzysu energetycznego Unia Europejska i Polska
wprowadzity wiele sankcji ograniczajgcych znaczgco
mozliwos¢ korzystania przez podmioty gospodarcze
z rosyjskich paliw kopalnych.

Aby ochroni¢ integralno$¢ europejskiego
rynku energii elektrycznej oraz unikng¢ zagrozenia
realizacji celéw klimatycznych, konieczna okazata
sie szybka reakcja legislacyjna na poziomie
unijnym. Przyjeta ona forme Rozporzadzenia
Rady (UE) 2022/1854 z 6 pazdziernika 2022 r.

w sprawie interwencji w sytuacji nadzwyczajnej
w celu rozwigzania problemu wysokich cen energii
(,Rozporzgdzenie”), ktdére okresla wiele Srodkéw
sprzyjajacych walce z gwattownym wzrostem cen.

Rozporzadzenie  zobowigzato  panstwa
cztonkowskie do podjecia odpowiednich dziatan
w celu obnizenia zuzycia energii elekirycznej,
zwiaszcza w godzinach szczytu. Ponadto okreSlony
zostat maksymalny putap dochodéw rynkowych,
ktéry moze by¢ osiggany przez wytwdrcow energii
z niektérych zrodet (zrodet inframarginalnych,
charakteryzujacych sie niskimi kosztami
marginalnymi).

Komisja Europejska dostrzegta, ze wzrost
cen paliw kopalnych oraz uprawnien do emisji CO,
przetozyt sie na wyzsze ceny sprzedazy energii
elektrycznej produkowanej réwniez w tych zrédtach,
ktore nie wykorzystujg ww. surowcow ani nie sg
zobowigzane do umarzania tychze uprawnien.
Niektdorzy wytworcy uzyskali wigec wysokie przychody,
niepowigzane wprost ze zwigkszonymi kosztami
wytwarzania. Putap wprowadzony Rozporzadzeniem
wynidst 180 EUR/MWh. Sposdb jego implementacii
pozostawiono jednak do decyzji poszczegolnych
cztonkdéw UE.

Panstwa cztonkowskie zostaly ponadto
uprawnione do poszerzenia zakresu zastosowania
ograniczen przychodu réwniez o inne podmioty
(np. sprzedawcOw energii elektrycznej) oraz do
wprowadzania limitdw idgcych dalej niz okreslone
Rozporzadzeniem.

Polski ustawodawca zdecydowat
0 zastosowaniu czasowego ograniczenia przychodow,
zarowno w odniesieniu do wytworcow energii
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elektrycznej, jak i do jej sprzedawcdw, ktorzy zostali
zobowigzani do dokonywania odpiséw na Fundusz
Wyptaty Rdznicy Ceny. Skorzystano przy tym ze
swobody, jaka Rozporzadzenie pozostawia krajowym
prawodawcom w zakresie ksztattowania limitu
przychodu dla poszczegdlnych grup podmiotdw.
Ponadto przyjeto wiele Srodkdw majgcych na celu
bezpoSrednie odcigzenie odbiorcow koncowych,
dotknietych  nagtym  wzrostem cen energii
elektrycznej, w postaci zamrozenia tychze cen
i stawek optat dystrybucyjnych oraz okreSlenia ceny
maksymalnej.

Prawodawcy unijny i krajowy zdecydowali
sie wiec na ograniczenie jednej z kluczowych zasad
Zliberalizowanego rynku energii elekirycznej -
rynkowego mechanizmu ustalania cen.

Polskie regulacje przygotowywane byty
w niezwykle szybkim tempie, w dynamicznie
zmieniajgcej sie sytuacji rynkowej i jako catosc
mogg zosta¢ ocenione pozytywnie. Nie sg one jednak
pozbawione niedoskonatosci. Pomimo stosunkowo
niedtugiego okresu obowigzywania i dokonania
wielu nowelizacji pozadane sg kolejne zmiany
doprecyzowujgce ~ wprowadzone  mechanizmy.
Niezwykle istotne jest jak najszybsze zweryfikowanie
dalszych losow zastosowanych srodkow (w zakresie
ich utrzymania, wycofania Iub przedtuzenia),
zwlaszcza w kontekscie zblizajgcego sie konca
okresu obowigzywania rozwigzan wskazanych

W rozporzadzeniu unijnym (czerwiec 2023 roku).

¥ i

Polski ustawodawca zdecydowat sie na
wprowadzenie dwoch innych istotnych mechanizmow
wptywajgcych na stan krajowego rynku energii
elekirycznej. Pierwszym jest ograniczenie jej ceny na
rynku bilansujgcym poprzez wprowadzenie wartosci
maksymalnej w ofertach bilansujacych, co jest
rozwigzaniem spojnym z dziataniami podjetymi na
nietechnicznym rynku energii elektryczne;.

Drugg istotng zmiang jest zniesienie
obliga gietdowego — zobowigzania niektdrych
wytworcow do sprzedazy energii elekirycznej na
rynkach regulowanych. Zniesienie to nastgpito
mimo obaw wyrazanych zaréwno przez regulatora,
jak i uczestnikéw rynku, motywowanych dbatoscia
0 zachowanie jego ptynnosci.

Decyzja o zniesieniu obliga ma charakter
polityczno-biznesowy. Zostata podjeta w zwigzku
z oceng prawodawcy, ktory uznat, ze instrument
ten spemnit swoje zadanie i nie jest konieczne
kontynuowanie jego funkcjonowania. Warto jednak
rozwazy¢ wprowadzenie innego mechanizmu, ktdry
stymulowatby obrét na rynkach regulowanych
i pozwalat na utrzymanie ich ptynnosci oraz
wygenerowanie wiarygodnej, opartej na
transparentnym, ptynnym rynku informacji dla
inwestorow.




W  kontekScie  powyzszych  zmian
ekonomiczno-prawnych,  majgcych  wyjgtkowy,
interwencyjny charakter, pojawito si¢ pytanie
0 przyszty ksztatt europejskiego i krajowego rynku
energii. W dyskursie publicznym zauwazalne sg
gtosy dotyczgce potrzeby wprowadzenia nowego
modelu omawianego rynku. Zmiana jego ksztattu
byta zapowiadana przede wszystkim przez Komisje

Europejska.

Zaréwno prawodawca unijny, jak i krajowy
zostali postawieni przed koniecznoscig oceny, czy
wprowadzone Kryzysowe rozwigzania powinny wejsc
do statego repertuaru instrumentéw rynkowych i czy
potrzebna jest gtebsza ingerencja w funkcjonujace
mechanizmy. W  ocenie  autorow  raportu
dotychczasowy model zliberalizowanego rynku
energii elekirycznej jest optymalny. Zastosowane
interwencyjne Srodki regulacyjne byty niewatpliwie
niezbedne w sytuaciji kryzysowej, jednak nie powinny
by¢ wykorzystywane po przywrdceniu cen do poziomu
akceptowalnego dla wszystkich uczestnikow rynku.

Na takim stanowisku zdaje sie rowniez
sta¢ Komisja Europejska. W marcu 2023 roku
zostat  opublikowany  projekt  rozporzadzenia

W sprawie poprawy ksztattu europejskiego rynku
energii. Zaproponowane przez Komisje rozwigzania
nie zmieniajg diametralnie  dotychczasowego
sposobu funkcjonowania rynku. Ich wprowadzenie
ma przyczynic sie do ustabilizowania cen
przy jednoczesnym  zintensyfikowaniu dziatan
inwestycyjnych  koniecznych do  zrealizowania
unijnych celow klimatycznych. Nie sg to jednak
modyfikacje rewolucyjne w stosunku do obecnego
modelu i jego regulacji. Mozna je okresli¢ jako kolejny
etap trwajgcej od kilku lat ewolucji w kierunku jeszcze
bardziej zintegrowanego i zdekarbonizowanego rynku
energii elekirycznej — odpornego na ewentualne
przyszte nagte wahania cen.

W  zaproponowanych przez  Komisje
Europejska regulacjach mozna wyrozni¢ kilka
motywdw przewodnich. Pierwszym jest podkreslenie
znaczenia zintegrowanego, wspdlnego rynku energii
w jego dotychczasowym ksztatcie. Mechanizmy
interwencii, cho¢ byly potrzebne w obliczu kryzysu
energetycznego, nie stang sie statym elementem
europejskiej rzeczywistosci. Kluczowe znaczenie dla
wspierania inwestycji ma stabilnos¢ regulacyjna.



== Nalezy wykorzysta¢ potencjat rynkowych
instrumentow  zabezpieczajgcych. Znaczacg role
w tym zakresie ma odgrywac hedging terminowy,
dtugoterminowe umowy zakupu energii elekirycznej
(PPA) i mechanizmy kontraktéw rdznicowych (CfD).
Trzeba jednak zadbac o to, by PPA i CfD byty szeroko
dostepne i dobrze zaprojektowane — tak, by ryzyka
ponoszone przez obie strony tychze umow byly
zréwnowazone.

==p  Zaklada sie ponadto, ze mechanizmy
zdolnosci wytwadrczych, ustug elastycznosci oraz inne
podnoszace bezpieczenstwo systemowe uzupetniajg
rynki hurtowy oraz detaliczny energii elektryczne;.

=  Przewidywany na podstawie obecnie
obserwowanych trenddw rozwoj sytuacji na
rynku energii elekirycznej w Polsce bedzie sie
charakteryzowa¢ zmianami podmiotowymi. Na
skutek wdrozonych zmian regulacyjnych (zniesienia
obliga gietdowego oraz wprowadzenia $rodkéw
interwencyjnych dotykajgcych spétek obrotu) oraz

trudnosci w okresleniu dtugoterminowych kosztow
zakupu wegla kamiennego moze doprowadzi¢ do
zwigkszenia roli  wytwdrcow  wykorzystujacych
wegiel brunatny oraz odnawialne Zrodta energii
w zapewnianiu ptynnosci rynku. Wplyw na jego
strukture mogg mie¢ rowniez czynniki, takie jak
koncentracja rynku w wyniku powstania Narodowe;j
Agenciji Bezpieczenstwa Energetycznego (NABE) czy
ksztattowanie strategii handlowych spétek obrotu
w zakresie funkcjonowania po okresie interwencji
panstwowe;j.

==)  Elementem istotnym z punktu widzenia
polskiego rynku energii moga by¢ kontrakty futures.
Wdrozenie takich rozwigzan wymaga jednak
pojawienia sie nowych graczy z sektora finansowego:
z jednej strony — aby zapewni¢ ptynnosc instrumentom
pochodnym, z drugiej — aby wnie$¢ know-how
i kompetencje w zakresie ustug dla finansowego
rynku towarowego.




Nalezy utrzymaé dotychczasowy model
rynku energii elektrycznej — zliberalizowany
i oparty na wypracowanych zasadach (wolnej
konkurencji w zakresie wytwarzania i obrotu energiag
elektryczng, unbundlingu, TPA, mozliwo$ci swobodnej
zmiany sprzedawcy oraz ustalania ceny za energie
elekiryczng z uzyciem mechanizméw rynkowych).
Jednym z jego elementdw powinien byé rynek
hurtowy, charakteryzujacy sie transparentnoscig cen
i ich przewidywalnoscig. Rynek ten powinien by¢,
tak jak dotychczas, poddany odpowiedniej kontroli
i niezaleznemu nadzorowi.

Nie oznacza to jednak petryfikacji
dotychczasowych rozwigzan prawnych
i biznesowych. Model rynku energii elektrycznej
musi podlegaé ewolucji, aby nadgzy¢ za zmianami

spotecznymi, ekonomicznymi i technologicznymi.
W obecnej sytuaciji spoteczno-gospodarczej kluczowe
jest zapewnienie dostepnosci energii przy
jednoczesnymuwzglednieniu potrzeby osiagniecia
neutralnosci klimatycznej. Dlatego obecny model
rynku energii elektrycznej musi uwzglednic¢ te
kluczowe aspekty. Elementem aktualizacji powinna
by¢ harmonizacja instrumentéw wsparcia rozwoju
odnawialnych zrdédet energii (tak aby nie zaktocac
konkurencyjnosci poszczegdlnych rynkéw) i narzedzi
stuzacych diugoterminowej stabilnosci cen.

Ingerencja bezposrednia w rynkowy
mechanizm ustalania ceny oraz posrednia, oparta
na narzedziach fiskalnych, ograniczajg swobode
dziatalnosci profesjonalnych uczestnikow rynkow
hurtowego oraz detalicznego, w tym wytworcow.



Przedtuzanie okresu obowigzywania obecnych
instrumentdw interwencji  bedzie  czynnikiem
wstrzymujgcym rozwoj rynku i inwestycji w sektorze
elektroenergetycznym. Srodki te powinny mieé
bardzo ograniczony zasigg czasowy.

Rynki gietdowe oraz OTC uzupetnia sie
wzajemnie, tworzac wartoS¢ dla rynku energii
elekirycznej jako catosci i stanowigc pole do
zabezpieczania zroznicowanych potrzeb jej odbiorcow.
Nalezy patrzeé na nie raczej z perspektywy
mozliwych synergii, a nie dzielacych je réznic.
Rynek OTC powinien opierac sie na odpowiednich
standardach umozliwiajgcych ich wiasciwg ocene,
np. w postaci specjalnych indeksdw czy narzedzi
zabezpieczania ryzyka. Zaréwno w odniesieniu
do hurtowego rynku zorganizowanego, jak i OTC
niezbedne jest zmniejszenie bariery dostepu dia
mniejszych podmiotow.

Rynki terminowy oraz spot sa jednakowo
istotne. To od odbiorcow koncowych zalezy, czy
wigkszg wartoscig jest dla nich terminowa gwarancja
cen, czy ich chwilowa zmienno$¢é i mozliwos¢
optymalizacji poboru lub wtasnej produkcji energii
oraz jej magazynowania. Plynny rynek terminowy
jest kluczowy dla dtugofalowego zabezpieczania
cen dla odbiorcow. Dlatego szczegd6lnie wazne
jest wprowadzenie odpowiednich mechanizméw
regulacyjnych i zachet dla uczestnikéw rynku,
zmierzajagcych w kierunku zwigkszenia tej
ptynnosci.

Rynek energii elektrycznej oraz podmioty
organizujace go po okresie interwencji powinny
by¢é szczegdlnie wzmacniane, tak aby jak najszybciej
zakonczyC trwajacy kryzys energetyczny — przede
wszystkim ze wzgledu na pojawiajgce sie ryzyko
jego eskalacji w dtugotrwaty kryzys gospodarczy
w Europie.









GEOPOLITYCZNE ZRODLA KRYZYSU
ENERGETYCZNEGO UE

Rynek energii elektrycznej w Polsce, podobnie jak
pozostate rynki wspdlnotowe, w 2022 roku znalazt
sie pod silnym wplywem czynnikow zewnetrznych
generowanych przez wojne rosyjsko-ukrainska.
Konflikt ten dla panstw nalezgcych do Unii Europejskiej
stat sie wyzwaniem nie tylko politycznym, lecz
rowniez energetycznym. Zadecydowata o tym
postawa Federacji Rosyjskiej, ktdra jeszcze w 2021
roku zastosowata wobec krajow nalezacych do
UE srodki nacisku ekonomicznego, wykorzystujgc
swojg szczegllng pozycje na rynkach no$nikow
energii. Narzedziem, ktére miato negatywnie wptynac
na sytuacje ekonomiczng w Unii, stat si¢ przede
wszystkim gaz ziemny.

Gaz ziemny jest surowcem 0 kluczowym znaczeniu
nie tylko dla sektora chemicznego czy innych
gatezi przemystu, lecz réwniez dla europejskiej
elektroenergetyki. Znaczgca czes¢ unijnego miksu
energetycznego do 2022 roku opierata sie na
Zrodfach wykorzystujgcych gaz jako paliwo stuzgce
wytwarzaniu  energii  elekirycznej. W ramach
przyjetego w UE sposobu ustalania cen na rynkach
energii elektrycznej, w ktérym koszty krancowe
najdrozszej jednostki koniecznej w danym momencie
do zaspokojenia popytu wyznaczajg jej poziom (merit
order), to elekirownie gazowe staty sie¢ punkiem
odniesienia dla pozostatych wytwdrcow energii
elektrycznej. Wzrost cen gazu ziemnego (jako
surowca wykorzystywanego do wytwarzania energii
elektrycznej) powodowat zatem wzrost cen energii
elektrycznej — i to niezaleznie od Zrddta, z ktdrego
energia ta rzeczywiscie byta wytwarzana.

Podjete przez Rosje za poSrednictwem Gazpromu
dziatania miaty doprowadzi¢ do zburzenia formujgcej

sic po okresie walki z pandemig COVID-19
wywotywanej  przez  SARS-CoV-2  rdwnowagi
podazowo-popytowej na rynku gazu. W tym celu od
potowy 2021 roku rosyjski koncern konsekwentnie
ograniczat dodatkowe mozliwosci zakupu surowca,
realizowane poza kontraktami dtugoterminowymi.

Ryzyko utraty ciggtosci dostaw gazu nasilito sie
w wyniku rozpoczetej przez Federacje Rosyjska
24 lutego 2022 roku petnoskalowej agresji militarnej
na Ukraine. Dziatania zbrojne staty si¢ bezposrednim
zagrozeniem dla  infrastruktury  przesytowe;
dostarczajgcej rosyjski gaz tranzytem przez terytorium
Ukrainy. Jednoczesnie Rosja podjeta konkretne
dziatania wymierzone w stabilno§¢ europejskich
rynkow tego paliwa, a w konsekwencji posrednio
takze w bezpieczenstwo rynkdw energii elektrycznej.
Z powaznym problemem zwigzanym z utrzymaniem
dostepu do gazu ziemnego musiat zmierzy¢ sie
przede wszystkim rynek niemiecki, na ktory trafiaty
dotychczas najwigksze wolumeny  rosyjskiego
surowca. W czerwcu 2022 roku Gazprom zredukowat
0 40 proc. swoje dostawy do Niemiec realizowane za
posrednictwem rurociggu Nord Stream 1. Ostatecznie
2 wrzesnia 2022 roku rosyjski koncern catkowicie
wstrzymat dostawy gazu gazociggiem, informujac,
ze zostang one wznowione po usunigciu awarii
technicznych?. Do wznowienia jednak nie doszto.

3 Gazprom: dostawy gazu przez Nord Stream wstrzymane ,,do usunigcia szkdd”, 02.09.2022 r., https://www.bankier.pl/wiadomosc/Gazprom-dostawy-gazu-przez-Nord-Stream-wstrzymane-do-usuniecia-

szkod-8399983.html.



Panstwa nalezace do UE, w tym Polska, potepity
rosyjski atak i w wiekszoSci przypadkow zaczely
udziela¢ politycznego i materialnego wsparcia
bronigcej sie Ukrainie. Juz 24 lutego 2022 roku
cztonkowie Rady Unii Europejskiej wydali wspdlne
oswiadczenie, w ktérym potepili agresje militarng
Federacji Rosyjskiej, stwierdzajac przy tym, ze akt
ten razaco narusza prawo miedzynarodowe i zagraza
bezpieczenstwu oraz stabilnosci w Europie i na
calym Swiecie, a takze zazadali od Rosji zaprzestania
dziatan wojennych. Niezaleznie od tych dziatan
w obliczu famigcej prawo migdzynarodowe rosyjskiej
inwazji Parlament Europejski wezwat m.in. do: ,(...)
ograniczenia importu najwazniejszych rosyjskich
towaréw eksportowych, w tym ropy i gazu (...)"*.

W odpowiedzi na zaistniate zagrozenia dla rynkow
energetycznych 18 maja2022 roku Komisja Europejska
ogtosita plan REPowerUE, ktérego gtdwnym celem
jest jak najszybsze uniezaleznienie si¢ od Federacji
Rosyjskiej w zakresie importu paliw kopalnych:
gazu ziemnego, wegla kamiennego i ropy naftowe;.
Plan ten zakfada zastgpienie rosyjskich surowcéw
energetycznych na drodze zwigkszonej dywersyfikacji
zakupow od alternatywnych dostawcow. W Srednio-
i dalekookresowej perspektywie paliwa kopalne
powinny byC z kolei zastgpione przez odnawialne

Zrodta energii (w tym m.in. biometan i woddr
odnawialny)®.

Podstawowym  narzedziem Unii  Europejskiej,
uderzajgcym w rosyjskiego agresora, staty sie
sankcje ekonomiczne. Od marca 2022 do lutego
2023 roku przyjeto tacznie 10 pakietow sankcyjnych.
Bezposredni wptyw na sytuacje europejskich rynkow
energii miaty Srodki przyjete w ramach V i VI pakietu,
ktore objety import rosyjskiego wegla kamiennego
i ropy naftowej:

Polska, niezaleznie od wdrazanych przez UE dziatan, podjeta takze samodzielne decyzje prowadzace do
wygaszenia importu rosyjskich surowcow energetycznych. 14 kwietnia 2022 roku prezydent RP podpisat
ustawe o0 szczegolnych rozwigzaniach w zakresie przeciwdziatania wspieraniu agresji na Ukraing oraz stuzgcych
ochronie bezpieczenstwa narodowego, na mocy ktorej zakazano przywozu do Polski i tranzytu przez terytorium
naszego kraju wegla i koksu pochodzgcych z Ros;ji i Biatorusi®.

* Ibidem, pkt. 17.

° Komisja Europejska, komunikat Komisji do Parlamentu Europejskiego, Rady Europejskiej, Rady, Europejskiego Komitetu Ekonomiczno-Spotecznego i Komitetu Regionéw: plan REPowerEU, Bruksela,
18.5.2022, COM(2022) 230, https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=COM%3A2022%3A230%3AFIN&qid=1653033742483.

5 Ministerstwo Finanséw, Embargo na import wegla z Rosji z podpisem prezydenta, 15.04.2022 ., https://www.gov.pl/web/finanse/embargo-na-import-wegla-z-rosji-z-podpisem-prezydenta.



Komisja Europejska w materiatach opublikowanych
wraz z planem REPowerEU” trafnie wskazata,
ze Zrodtem problemow energetycznych UE stata sig
nadmierna zalezno$¢ od importu rosyjskich nosnikow
energii. Doprowadzita ona do bardzo wyraznej
ekspozycji na ryzyka o charakterze politycznym.
Rosja, co opisano powyzej, wykorzystata ten stan
rzeczy, stosujgc w zaistniatej sytuacji odpowiednie
— energetyczne — narzedzia walki ekonomicznej
wobec UE.

0 wrazliwosci europejskich  rynkow  energii
elektrycznej zadecydowato natozenie sie na siebie
dwdch elementdw: znaczacego udzialu gazu
ziemnego i wegla kamiennego w wytwarzaniu
energii oraz dominujace;j roli importu w zaopatrzeniu
europejskich rynkéw w te paliwa. Udziat tych
dwdch nosnikow energii w europejskim miksie
elektroenergetycznym w 2021 roku wynidst tgcznie
33 proc. Dokfadna struktura wytwarzania energii
elektrycznej wedtug danych Eurostatu zostata
przedstawiona w tabeli 1.

Tabela 1. Udziat poszczegdlnych nosnikdw energii w wytwarzaniu energii elektrycznej w UE w 2021 roku

Energia jadrowa
Gaz ziemny
Wiatr

Wegiel brunatny
Wegiel kamienny

Energia stoneczna

731

550

386

227

193

163

32,5

24,4

17,2

10,01

8,6

Zrédto: https://ec.europa.eu/eurostat/web/products-eurostat-news/-/ddn-20220630-1.

" Komisja Europejska, REPowerUE: przystgpna cenowo, bezpieczna i zrdwnowazona energia dla Europy, https://commission.europa.eu/strategy-and-policy/priorities-2019-2024/european-green-deal/
repowereu-affordable-secure-and-sustainable-energy-europe_pl.




Jednoczesnie gtéwnym dostawca zaréwno gazu, jak i wegla kamiennego dla panstw Unii Europejskiej byta
Federacja Rosyjska. Doktadne dane w tym zakresie zostaty przedstawione w tabeli 2.

Tabela 2. Wielko$¢ konsumpcji oraz udziat importu w dostawach gazu i wegla kamiennego do Unii Europejskiej

KONSUMPCJA WOLUMEN
W 2021 IMPORTU
Gaz ziemny 412,5 mld m3 356 mld m3
Wegiel kamienny 160,0 min ton 103, min ton

UDZIAL. IMPORTU UDZIAL
W ZAOPATRZENIU WOLUMEN ROSYJSKIEGO
RYNKOW GAZU UE | IMPORTU Z ROSJI | GAZU W IMPORCIE
(%) (%)
86,3 158 mid m3 44
64,5 57,7 min ton 56

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych Eurostatu.

Duze uzaleznienie Unii Europejskiej od importu
gazu ziemnego i wegla kamiennego spowodowato
podatnos¢ rynkdw europejskich na opisane
dziatania Federacji Rosyjskiej. Obcigzony ryzykami
geopolitycznymi, oparty na dostawach model
zaopatrzenia elekiroenergetyki w kluczowe dla niej
paliwa, okazat sie stabym ogniwem unijnej gospodarki
energetyczne;.

Rodzima struktura wytwarzania elektroenergetyki
wyraznie rozni sie od unijnego standardu w tym
zakresie. W Polsce podstawowym paliwem

wykorzystywanym w elektroenergetyce jest wegiel
kamienny. Jego udziat w produkcji energii w ostatnich
10 latach oscylowat wokdt 50 proc. W 2021 roku
na bazie wegla kamiennego wyprodukowano
53,5 proc. wytworzonej w Polsce energii elekirycznej®.
W tym okresie struktura produkcji energii stopniowo
sie zmieniata — przede wszystkim na korzys¢ zrodet
odnawialnych oraz gazu. W tabeli 3 przedstawiono
dynamike zmian w strukturze wytwarzania polskiej
elektroenergetyki.

Tabela 3. Procentowy udziat w krajowej produkciji energii elektrycznej poszczegéinych grup elektrowni wedtug rodzajow paliw w latach 2011-2021

Wegiel 5566 52,86 52,04 51,28 50,62 50,02 48,16 49,86 4925 4697 53,60
kamienny

Wegiel brunatny 32,87 34,78 3505 3463 3311 3149 3134 2970 2614 2493 2614
Gaz ziemny 267 281 194 209 259 355 432 580 762 914 7,70
Energia wodna 155 142 1,70 161 140 147 167 133 155 177 163
0ZE 174 252 363 463 625 724 844 724 903 1075 10,94
Energia 552 562 564 576 603 623 606 607 641 643  bd.
przemystowa

Zrédto: PSE, Raporty KSE z lat 2011-2022.

8 PSE, Raport 2021 KSE, https://www.pse.pl/dane-sy

we/funkcjc

ie-kse/raporty-roczne-z-funkcjonowania-kse-za-rok/raporty-za-rok-2021#r6_2.
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Zuzycie gazu ziemnego w Polsce wedtug danych
Ministerstwa Klimatu i Srodowiska wyniosto w 2021
roku 228 TWh (ok. 22,8 mld m?°. Dostawy we
wskazanym roku zrealizowano dzigki witasnemu
wydobyciu, ktore wyniosto 43 TWh, oraz dostawom
zewnetrznym wynoszacym 198 TWh (import oraz
nabycie  wewngtrzwspoinotowe).  Wartosci  te

wynoszgce facznie 241 TWh przekroczyty o 13 TWh
krajowe potrzeby konsumpcyjne. Uzyskana nadwyzka
kierowana byta przede wszystkim do podziemnych
magazynow gazu oraz w niewielkiej ilosci (1,2 TWh)
na eksport'®. Doktadng strukture dostaw gazu
ziemnego na rynek krajowy w 2021 roku przedstawia
tabela 4.

Tabela 4. Wielkos¢ oraz struktura dostaw gazu ziemnego do Polski w 2021 roku

ZEWNETRZNYCH (%)
Wydobycie krajowe 43,00 17,84 -
Nabycie wewnatrzwspdlnotowe 39,16 16,24 19,77
Import z Rosji 111,86 46,40 56,47
Pozostaty import 47,04 19,52 23,76

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych Ministerstwa Klimatu i Srodowiska.

Wysoki poziom uzaleznienia od zewnetrznych dostaw
gazu, w tym importu z Rosji, zblizat sytuacje naszego
kraju do stanu, jaki byt charakterystyczny dla catej
Unii  Europejskiej. W przeciwienstwie jednak do
wielu panstw czionkowskich UE Polska w ostatnich
latach podjeta trud rozbudowy infrastruktury
transportowej: terminal LNG w Swinoujéciu, Baltic
Pipe, interkonektory z Litwa i ze Stowacjg. Umozliwito
to realng dywersyfikacje zrodet i kierunkow dostaw
gazu ziemnego na rynek krajowy.

W przeciwienstwie do gazu ziemnego wigkszosc
zapotrzebowania na wegiel kamienny realizowana
jest dzieki wydobyciu krajowemu. Wedtug danych
Agencji Rozwoju Przemystu wyniosto ono 52,8 min
ton. Nalezy jednak podkreslic, ze rodzima produkcja

tego surowca znajduje sie w wieloletnim trendzie
spadkowym. W ostatnich 10 latach obnizyta sie z ok.
80 min ton do ok. 53 min ton w 2022 roku'". Import
wegla kamiennego w 2022 roku osiggnat natomiast
wielkos¢ 20,3 min ton'2. W strukturze dostaw
zewnetrznych od kilku lat najwigkszy udziat miat
wegiel kamienny pochodzacy z Federaciji Rosyjskiej.
Dotyczy to takze wegla energetycznego, w przypadku
ktorego import z Rosji stanowit w 2021 roku 86 proc.
catego sprowadzonego wolumenu wynoszacego
9,3 min ton. Wedtug informacji ARP dotyczgcych
2022 roku poza Rosjg pozostate kierunki importu to:
Australia, Botswana, Czechy, Indie, Indonezja, Kanada,
Kazachstan, Kolumbia, Mozambik, Norwegia, RPA,
Ukraina i USA.

9 URE, Charakterystyka rynku paliw gazowych 2021, https://www.ure.gov.pl/pl/paliwa-gazowe/charakterystyka-rynku/10373,2021.html.
1 Ministerstwo Klimatu i Srodowiska, Sprawozdanie z wynikéw monitorowania bezpieczeristwa dostaw paliw gazowych za okres od 1 stycznia 2021 r. do dnia 31 grudnia 2021 r,, . 17.

" Dane ARP, https://www.polskirynekwegla.pl.

12 Informacja prezesa ARP na posiedzeniu Komisji ds. Energii, Klimatu i Aktywow Paristwowych (nr 152), 7.03. 2023 r.
'3 PKO, Monitoring Branzowy. Analizy Sektorowe, 23.03.2022 r., https://www.pkobp.pl/media_files/17911b16-30f7-4227-901e-21aa0b1e6f3f.pdf.



Rys. 1. Odbiorcy importowanego do Polski wegla kamiennego w 2021 roku

Pozostali odbiorcy
krajowi
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Zr6dto: PKO Bank Polski, https://www.fxmag.pl/artykul/rosja-czyli-najwiekszy-eksporter-wegla-do-polski-import-wegla-kamiennego-wykresy-oraz-

perspektywy.

Opisana specyfika struktury dostaw gazu ziemnego
i wegla kamiennego do naszego kraju pozwolita
na zachowanie przez polska elektroenergetyke
fizycznego dostepu do tych paliw w kryzysowym
2022 roku. Ogolnoeuropejskie warunki ekonomiczne

determinowane przede wszystkim przez wzrost cen
gazu i wegla, a takze skoki cenowe pozwolen na
emisje dwutlenku wegla (dalej CO,), przyczynity sig
jednak do wywotania gwattownych podwyzek cen
energii elektrycznej na rynku hurtowym w Polsce.




Wzrost cen surowcow energetycznych

Kryzys energetyczny w Unii Europejskiej objawit sig¢ w pierwszej kolejnosci gwattownym, niemajgcym swojego
odpowiednika w historii zliberalizowanego modelu rynku, wzrostem cen gazu ziemnego na gietdach towarowych

Rys. 2. Dynamika cen gazu na gietdowych rynkach spotowych w Polsce (TGE), Holandii (TTF) i Niemczech (NCG/THE) w latach 2021-2022

Dzienne ceny zamknigcia na europejskich rynkach spot gazu ziemnego w latach 2021-2022
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Zrddto: Opracowanie wiasne na podstawie danych TGE, TTF, NCG/THE.

Rownolegle do problemow z fizycznym dostgpem
do gazu ziemnego oraz ze wzrostem kosztow jego
nabycia nastgpito zwigkszenie zainteresowania
europejskich uczestnikow rynkow energetycznych
weglem kamiennym z uwagi na to, ze koszt
produkcji energii z tego surowca okazat sie bardziej
opfacalny (kiedy clean spark spread osiggat poziomy
ujemne, to clean dark spread byt w okresie kryzysu
dodatni). Wyzsze zapotrzebowanie na wegiel przy
jednoczesnym stopniowym wprowadzeniu zakazu
jego importu z Rosji na teren UE przyczynito sie do
wzrostu jego cen w 2022 roku do historycznych
maksimow'. Przedstawione wykresy indeksow
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weglowych (rys. 3) pokazujg, ze ceny hurtowe
wegla kamiennego ustalane na podstawie transakcji
zawieranych w trzech europejskich portach morskich:
Amsterdamie, Rotterdamie i Antwerpii (ARA), znalazty
sie w takim samym zwyzkowym trendzie jak ceny
gazu ziemnego. W przypadku rynku polskiego ceny
wegla energetycznego, poczynajgc od stycznia
2022 roku, réwniez zaczety rosnaé — ich szczytowe
wartosci odnotowano w sierpniu i pazdzierniku.
Ponizszy wykres pokazuje, ze wzrosty te byty jednak
nizsze od cen europejskich w badanym okresie,
pomimo istotnego spadku produkcji w kolejnych
latach w Polsce (rys. 4).

4 EURACOAL, Raport rynkowy EURACOAL, Nr 1/2022, s. 1, https://www.cire.pl/filemanager/Materia%C5%82y%20Problemowe%20(Wies%C5%82aw%20Drozdowski) %20/

d0acd99144a2d8f9b1c7034d80dde6ef5ee8d558b4c11129208d593417d011ed.pdf.



Rys. 3. Dynamika cen instrumentéw terminowych (M+1) dla energetycznego wegla kamiennego notowanych na NYMEX z dostawg w portach ARA oraz
cen sprzedazy polskiego wegla energetycznego w latach 2021-2022

Dzienne ceny zamknigcia instrumentéw terminowych (M+1) notowanych
na NYMEX dla dostawy wegla energetycznego w portach ARA latach 2021-2022
—na tle biezacych cen sprzedazy wegla wydobywanego w Polsce (PSCMIT)
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Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych Agencji Rozwoju Przemystu, NYMEX.

Rys. 4. Produkcja wegla kamiennego w Polsce
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Wieloletni proces ograniczania wydobycia wegla
kamiennego w Polsce doprowadzit do luki podazowej
dochodzacej chwilowo do 20 min ton tego surowca,
ktéra w naturalny sposéb musi byé uzupetniana
importem. Z tego tez powodu cena importowanego
wegla stata sie znaczacym sktadnikiem kosztow
produkciji energii z tego paliwa, co wptyneto réwniez
na zasady kalkulacji kosztéw na rynku bilansujgcym
przy wyznaczaniu cen w ofertach producentow
wykorzystujacych te Zrodta. W kolejnym rozdziale
niniejszego raportu wskazano, ze udziat ceny wegla

Wzrost cen uprawnien do emisji CO,

Wptyw na dynamike cen energii elektrycznej w Polsce
w 2022 roku miata takze sytuacja na rynku uprawnien
do emisji CO,, charakteryzujgca sig¢ nieustannym
ich wzrostem. W szerszym kontekScie unijnym
19 sierpnia 2022 roku notowania uprawnien osiggnety
nowy rekordowy poziom (97 EUR/tCO,). W ocenie
Komisji Europejskiej wzrosty te bylty stymulowane
przede wszystkim przez presje ze strony wigkszej
generacji weglowej, ktéra podwyzsza poziom popytu
na uprawnienia do emisji. Do skokéw cenowych
przyczynialy sie takze wysokie temperatury i susza

Rys. 5. Dynamika cen uprawnien do emisji CO, w latach 2017-2022

100
90
80
70
60
50
40
30
20
10
0

2017 2018 2019

—— ETS spot price

ETS futures (24 February 2022)

kamiennego z importu w kalkulacji oferty powinien
uwzgledniac koszt tego surowca wg indeksu ARA, tj.
w wysokosci 40 proc., co przektada sig finalnie na
ceny energii na tym rynku. W ocenie wptywu na ceny
nalezy dodatkowo uwzglednic to, ze rodzima produkcja
energii elekirycznej opiera sie w znacznym stopniu na
weglu brunatnym — wg danych ARE wynosita 26,5
proc. catkowitej produkcji energii elektrycznej netto
w roku ubiegtym. Powinno to stabilizowa¢ kreowanie
cen z sektora elektroenergetycznego w Polsce.

w okresie letnim, ktdre doprowadzity do ograniczenia
produkcji energii elektrycznej w hydroelektrowniach
i elektrowniach atomowych, co z kolei wymusito
wyréwnanie tego ograniczenia poprzez wytwarzanie
produkcji energii elekirycznej z paliw kopalnych.
Komisja Europejska wskazywata jednoczesnie
na oddziatywanie innego czynnika, w postaci
minimalizowania popytu przemystowego na energie,
spowodowanego jej wysokimi cenami, co w ocenie
Komisji miato skutkowaé zmniejszeniem popytu na
uprawnienia i presjg na obnizenie ich ceny'.

2020 2021 2022

ETS futures (1 June 2021) ETS futures (4 January 2021)

Zrédto: https://www.ech.europa.eu/pub/economicbulletin/focus/2022/html/ecb.ebbox202203_06~cale9eal3e.en.html.

's European Commission, Quarterly report on European electricity market, Volume 15 (issue 3, covering third quarter of 2022), s. 9, https://energy.ec.europa.eu/system/files/2023-01/Quarterly%20

Report%200n%20European%20Electricity%20markets%2003%202022.pdf.




Wzrost cen energii elektrycznej

Opisane zjawiska cenowe 0 skali og6inoeuropejskiej staty sie gtownym czynnikiem oddziatujgcym
na postawy i zachowania uczestnikow hurtowych rynkdw energii elektrycznej w catej Unii, a wigc
takze w Polsce. W konsekwencji rowniez na tych rynkach w 2022 roku doszto do gwattownego
wzrostu cen. Czynniki fundamentalne dla ksztattowania cen energii ze zrodet konwencjonalnych,
takie jak cena wegla Iub ceny gazu czy wzrost cen uprawnien emisji CO,, w pierwszej kolejnosci
wplynety na ceny spot energii elekirycznej (ceny na rynku dnia biezacego). Omawiana sytuacja
w wigkszym stopniu dotkneta jednak rynek terminowy, przy jednoczesnym spadku ptynnoSci
w kontraktach finansowych oraz z fizyczng dostawa. Wysokie ceny na tym rynku, bedace podstawg
ofertowania dla odbiorcéw koricowych przez sprzedawcéw detalicznych, nakrecity spirale wzrostu
cen dobr wrazliwych, zaleznych od kosztow energii, i staty si¢ silnym impulsem inflacyjnym.










Regulacje europejskiego i krajowego rynku energii
juz od Kilku lat podlegaty znaczgcym zmianom,
wywotanym koniecznoscig zmniejszenia emisji gazow
cieplarnianych i zapobiezenia dalszym niekorzystnym
zmianom klimatu. Cho¢ podejscie poszczegoinych
panstw czionkowskich do tych kwestii byto
zréznicowane, w warstwie regulacyjnej zauwazalny
byt wyrazny trend sprzyjajgcy rozwojowi odnawialnych
zrodet energii i aktywizacji uczestnikow rynku,
ktorzy dotychczas petnili funkcje pasywng — gtownie
odbiorcéw energii elektrycznej'®. Mozna powiedzied,
ze regulacje te zmierzaly do dalszej, jeszcze silniejszej
liberalizacji rynku energii, poprzez zwigkszenie liczby
podmiotéw, ktére zajmowaty sie jej wytwarzaniem,
sprzedazg lub wymiang (np. poprzez wprowadzenie
instytucji prosumenta czy obywatelskich spotecznosci
energetycznych, a w wymiarze krajowym — klastrow

UNIJNE SRODKI OGRANICZANIA

CEN ENERGII ELEKTRYCZNEJ -
ROZPORZADZENIE (UE) 2022/1854

Z 6 PAZDZIERNIKA 2022 R. W SPRAWIE
INTERWENCJI W SYTUACJI
NADZWYCZAJNEJ W CELU
ROZWIAZANIA PROBLEMU WYSOKICH
CEN ENERGII

Jak opisano w rozdziale pierwszym, Kryzys
energetyczny spowodowat znaczng niepewno$¢ na
unijnych i $wiatowych rynkach energii. Ceny gazu
i energii elektrycznej osiagnety niespotykane dotad
wartosci, ktre znacznie przewyzszyty juz i tak wysokie
poziomy odnotowane w okresie poprzedzajgcym
rosyjska agresje. W celu zminimalizowania skutkow

energii i spotdzielni energetycznych). Ich celem
byta réwniez dalsza, jeszcze S$cislejsza integracja
europejskiego rynku energii.

Kryzys na rynku energii elektrycznej zagrozit realizacji
tej wizji. Poszczegolne panstwa cztonkowskie
przygotowywaly indywidualne krajowe rozwigzania,
majgce na celu ztagodzenie wptywu Kryzysu na
sytuacje ekonomiczng w tych panstwach, zwtaszcza
w odniesieniu do gospodarstw  domowych.
Nieskoordynowane w skali Unii dziatania panstw
cztonkowskich  mogtyby mie¢  nieprzewidziane,
niekorzystne skutki zaréwno dla realizacji celéw
klimatycznych, jak i integralnosci europejskiego
rynku energii. W tej sytuacji instytucje europejskie
zdecydowaty sie na podjecie interwencji regulacyjne;.

kryzysu energetycznego Unia Europejska oraz jej
panstwa cztonkowskie podjety liczne dziatania, aby
rozwigzaC problem wysokich cen oraz zapewnic

bezpieczenstwo  dostaw  energii'.  Gidwnym
narzedziem o charakterze prawno-regulacyjnym,
majgcym znaczenie dla rynku energii elekiryczne;j,
jest  Rozporzadzenie Rady (UE) 2022/1854

16 Regulacje te na poziomie Unii Europejskiej wprowadzano w ramach dwdch pakietow: Czysta energia dla wszystkich Europejczykow oraz Europejski Zielony tad (niektdre regulacje tego ostatniego pakietu

sg nadal procedowane).

'7 |stotne znaczenie ma w tym kontekscie komunikat Komisji do Parlamentu Europejskiego, Rady Europejskiej, Rady, Komitetu Ekonomiczno-Spotecznego i Komitetu Regionéw, COM(2022) 108 final z dnia

8 marca 2022 r. — REPowerEU: Wspéline europejskie dziatania w kierunku bezpiecznej i zréwnowazonej energii po przystepnej cenie, jak réwniez wspomniany w Rozdziale | Komunikat Komisji do Parlamentu
Europejskiego, Rady Europejskiej, Rady, Komitetu Ekonomiczno-Spotecznego i Komitetu Regionéw, COM(2022) 230 final z dnia 18 maja 2022 r. — plan REPowerEU, w ktdrym przedstawiono zestaw dziatan
na rzecz oszczednosci energii, dywersyfikaciji dostaw, przyspieszenia transformaciji Europy w kierunku czystej energii oraz inteligentnego faczenia inwestycji i reform, aby osiagna¢ bardziej odporny system

energetyczny i prawdziwa unie energetyczna.



z 6 pazdziernika 2022 r. w sprawie interwencji
w sytuacji nadzwyczajnej w celu rozwigzania problemu
wysokich cen energii (dalej jako Rozporzadzenie)'®,
w ktérym przyjeto wiele srodkdw sprzyjajacych walce
Z gwattownym wzrostem cen energii elekiryczne.

Rozwigzania przyjete w Rozporzgdzeniu majg
charakter nadzwyczajny, podobnie jak nadzwyczajny
charakter ma sytuacja na europejskim rynku energii

elektrycznej, w ktorej sSrodki te zostaly przyjete.
Uzasadnieniem dla ich wprowadzenia byta potrzeba
ztagodzenia skutkow kryzysu wywotanego rosyjska
agresjg i doprowadzenia do obnizenia cen energii
za pomocg ograniczonych w czasie Srodkéw
interwencyjnych. Najistotniejsze rozwigzania
dotyczace rynku energii elektrycznej opisane zostaty
w kolejnych podrozdziatach.

Srodki dotyczace zmniejszenia zapotrzebowania na energig elektryczng

Komisja  Europejska  wielokrotnie  podkreslata,
ze ,najtanszg i najczystszg energig elektryczng
jest ta, ktdrej nie zuzywamy”'®. Z tego wzgledu
w Rozporzadzeniu zawarto Srodki, ktore miaty
doprowadzic do ograniczenia popytu na energie
elekiryczng (a w ten sposob do obnizenia jej ceny).
Rozporzgdzenie natozyto na panstwa czionkowskie
obowigzek wdrozenia $rodkdw majgcych na celu
zmniejszenie catkowitego miesigcznego  zuzycia
energii elektrycznej brutto?® o 10 proc. w poréwnaniu
ze Srednim zuzyciem energii w odpowiednich
miesigcach okresu odniesienia?’. Ponadto kazde
panstwo cztonkowskie zostato zobowigzane do
zidentyfikowania godzin szczytu i zmniejszenia
SWojego zuzycia energii elekirycznej brutto w tych
godzinach o Srednio co najmniej 5 proc. na godzine.
Zgodnie z Rozporzadzeniem za godziny szczytu

uwaza sie poszczegélne godziny dnia, w ktorych
— na podstawie prognoz operatorow systemow
przesytowych i, w stosownych przypadkach,
wyznaczonych operatorow rynku energii elektrycznej
— oczekuje sie najwyzszych hurtowych cen energii
elektrycznej na rynku dnia nastepnego, najwyzszego
zuzycia energii elektrycznej brutto lub najwyzszego
zuzycia energii elektrycznej brutto wytworzonej ze
zrédet innych niz zZrédta odnawialne?. Liczba tak
zidentyfikowanych godzin szczytu nie moze byc
mniejsza niz 10 proc. wszystkich godzin od 1 grudnia
2022 do 31 marca 2023 roku. Paristwa cztonkowskie
zostaty wiec zobowigzane do wskazania co najmniej
ok. 290 godzin szczytu®, w ktdrych powinno nastapic
zmniejszenie zuzycia*. Odpowiedni dobdr Srodkow
stuzacych  osiggnieciu  redukcji  zuzycia zostat
pozostawiony panstwom cztonkowskim?.

18 Dziennik Urzedowy Unii Europejskiej z 7.10.2022 r.; L 261 I/11; https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PL/TXT/PDF/?uri=CELEX:32022R1854. Warto zauwazy¢, ze Rozporzadzenie przyjgte zostato
w nietypowej procedurze, na podstawie art. 122 ust. 1 Traktatu o funkcjonowaniu Unii Europejskiej, zgodnie z ktérym Rada, na wniosek Komisji, moze postanowi¢, w duchu solidarnosci migdzy panistwami
cztonkowskimi, o $rodkach stosownych do sytuacji gospodarczej, w szczegdlnosci w przypadku wystapienia powaznych trudnosci w zaopatrzeniu w niektore produkty, zwtaszcza w obszarze energii.

19 https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/pl/qanda_21_3544.

2 Zuzycie energii elektrycznej brutto zgodnie z trescia Rozporzadzenia oznacza dostawe energii elektrycznej na dziatania na terytorium panstwa cztonkowskiego (art. 2 pkt 2 Rozporzadzenia).
2 Okresem odniesienia jest okres od 1 listopada do 31 marca w ciagu pieciu kolejnych lat poprzedzajacych date wejscia w zycie Rozporzadzenia, poczynajac od okresu od 1 listopada 2017 r. do 31 marca

2018 . (art. 2 pkt 3 Rozporzadzenia).
2 Art. 2 pkt 4 Rozporzadzenia.
2 Liczba godzin od 1 grudnia 2022 r. do 31 marca 2023 r. jest rowna 2904.

2 Jedynie wyjatkowo panstwo cztonkowskie moze podjac¢ decyzje o ustaleniu innego (niz 10 proc.) odsetka godzin szczytu. Redukcja zuzycia musi jednak dotyczy¢ co najmniej 3 proc. godzin szczytu,

a energia zaoszczedzona w tych godzinach szczytu musi by¢ co najmniej rdwna energii, ktéra zostataby zaoszczedzona w przypadku wyznaczenia godzin szczytu zgodnie z 0gding zasada przewidziang

w Rozporzadzeniu. Mozna wiec przyjac, ze panstwa cztonkowskie moga dokonywac redukcji w mniejszej liczbie godzin szczytu, o ile ta redukcja jest na tyle duza, by jej taczna wartos¢ byta réwna redukcji
dokonanej w podstawowy sposdb wskazany w Rozporzadzeniu. Rozporzadzenie nie wskazuje konkretnych sposobéw dokonania redukcji zuzycia.

% Rozporzadzenie wyznacza jednak wymagania, ktére takie Srodki maja spetnia¢ — musza one byc jasno okreslone, przejrzyste, proporcjonalne, ukierunkowane, niedyskryminacyjne i weryfikowalne,

a w szczegdlnosci spetnia¢ wszystkie z nastgpujgcych warunkow (art. 5 Rozporzadzenia):

,a) gdy rekompensata finansowa jest wyptacana dodatkowo w stosunku do dochoddw rynkowych, kwote tej rekompensaty ustala sig w drodze otwartej procedury konkurencyjnej;
b) obejmuja wytacznie rekompensate finansowa w przypadku, gdy taka rekompensata jest wyptacana za dodatkowa niezuzyta energie elektryczng w poréwnaniu z oczekiwanym zuzyciem energii w danej

godzinie bez przetargu;

c) nie zaktdcaja nadmiernie konkurencji lub prawidtowego funkcjonowania rynku wewnetrznego energii elektrycznej;
d) nie sa nadmiernie ograniczone do okreslonych odbiorcéw lub grup odbiorcow, w tym niezaleznych agregatoréw, zgodnie z art. 17 dyrektywy (UE) 2019/944; oraz
€) nie utrudniaja nadmiernie procesu zastgpowania technologii paliw kopalnych technologiami wykorzystujacymi energie elektryczng”.



Price cap — obowigzkowy putap dochodow rynkowych okreslony Rozporzadzeniem

Jakjuz wspomniano, wraz ze wzrostem ceny surowcow
kopalnych stuzgcych jako paliwo do wytwarzania
energii elektrycznej obserwowany byt wzrost cen tej
energii — niezaleznie od tego, czy do jej wytworzenia
rzeczywiscie wykorzystano paliwa kopalne. Komisja
Europejska juz w marcu 2022 roku dostrzegta
zjawisko polegajace na uzyskaniu przez wytworcow
wykorzystujgcych do wytwarzania energii elekirycznej
niektore technologie, charakteryzujgce sig niskimi
kosztami marginalnymi®®, nieoczekiwanych zyskow
— wynikajacych z jednoczesnego uksztattowania
sie ceny energii elektrycznej na wysokim poziomie
i nieponoszenia przez wytwdrcow wykorzystujgcych
te technologie podwyzszonych kosztdw paliw
kopalnych?. Brak koordynacji pomiedzy Srodkami
wprowadzanymi przez panstwa cztonkowskie w celu
ograniczenia tych zyskow mogtby jednak, zdaniem
Komisji, prowadzi¢c do znaczgcych zaktocen na
europejskim, potgczonym rynku energii elekirycznej.
Ztegowzgledu Komisjazdecydowata sie zaprojektowaé
w Rozporzadzeniu jednolite dla wszystkich panstw
cztonkowskich  rozwigzanie. Rozwigzaniem tym
jest okreslenie maksymalnego putapu dochoddw
rynkowych, majgcego zgodnie z Rozporzadzeniem
zastosowanie do dochodow osiggnigtych przez
wytwdrcow energii elekirycznej wykorzystujgcych
technologie okreSlone w Rozporzadzeniu oraz
posrednikdw uczestniczacych w hurtowych rynkach
energii elektrycznej w imieniu producentow. Katalog
technologii  wytwarzania  energii  elektrycznej,
ktérych wykorzystywanie uzasadnia zastosowanie
putapu dochoddw rynkowych, zostat zakreslony
szeroko i obejmuje produkcje energii elektrycznej
z: energii wiatrowej, stonecznej,  geotermalnej,

wodnej (bezzbiornikowej), jadrowej, a takze paliw
z biomasy (z wyjatkiem biometanu), odpadéw, wegla
brunatnego, torfu i produktéw ropopochodnych.
Putap dochodow rynkowych zostat ustalony na
poziomie 180 EUR/MWh i dotyczy wszystkich
osiagnietych dochoddw — niezaleznie od formy umowy,
na podstawie ktorej osiggany jest dochdd, rynkowych
ram czasowych, w ktdrych odbywa sig transakcja, oraz
od tego, czy energia elektryczna jest przedmiotem
obrotu  dwustronnego czy  scentralizowanego.
Zgodnie z definicjg zawarta w Rozporzadzeniu za
dochdd rynkowy uwaza sig dochdd uzyskany na
podstawie umow zakupu energii elektrycznej (ang.
power purchase agreements) i innych operacji
zabezpieczajacych przed wahaniami na hurtowym
rynku energii elektrycznej (z wytgczeniem wsparcia
udzielanego przez panstwa czionkowskie). Panstwa
cztonkowskie majg jednak mozliwoS¢ okreslenia, ze
obowigzek zachowania putapu dochodow rynkowych
dotyczy jedynie 90 proc. przekraczajgcych putap
(innymi stowy, ze podmioty podlegajace ograniczeniu
w postaci putapu majg prawo do zachowania 10 proc.
zyskow przekraczajgcych ten putap).

Rozporzadzenie  przewiduje  nieliczne  wyjatki
od obowigzku zastosowania putapu dochoddéw
rynkowych — o charakterze mandatoryjnym
i fakultatywnym. Na mocy samego Rozporzadzenia
z obowigzku zachowania putapu dochoddw
rynkowych zwolnione sg projekty demonstracyjne
i producenci, ktdrych dochody z wyprodukowane;
energii sg juz ograniczone w wyniku podjecia
srodkow panstwowych lub publicznych®. Dodatkowo
panstwa cztonkowskie majg mozliwo$¢ (ale nie

% Technologie inframarginalne — jako przyktady Komisja wskazata technologie Zrddet odnawialnych, jadrowa oraz wykorzystujaca wegiel brunatny.

2 Por. Wytyczne dotyczace stosowania Srodkdw polityki fiskalnej w odniesieniu do zyskow inframarginalnych Zatacznik nr 2 do Komunikatu Komisji do Parlamentu Europejskiego, Rady Europejskiej, Rady,
Europejskiego Komitetu Ekonomiczno-Spotecznego i Komitetu Regiondw REPowerEU: Wspdine europejskie dziatania w kierunku bezpiecznej i zréwnowazonej energii po przystepnej cenie, https:/eur-lex.
europa.eu/resource.html?uri=cellar:71767319-9f0a-11ec-83e1-01aa75ed71a1.0017.02/DOC_3&format=PDF.

2 Dotyczy ograniczen w wyniku podjecia $rodkow paristwowych lub publicznych, innych niz okreslone w art. 8 Rozporzadzenia.



obowigzek) wytgczenia z obowigzku zachowania
putapu dochodéw rynkowych wytworcow energii
elektrycznej w instalacjach o mocy zainstalowanej
nieprzekraczajgcej 1 MW oraz w elekirowniach
hybrydowych, a takze zadecydowania, ze putapu tego
nie stosuje sie do dochoddw uzyskanych ze sprzedazy
energii elektrycznej na rynku energii bilansujacej oraz
z rekompensaty z tytutu redysponowania i zakupow
przeciwnych®. Przewidziano rowniez mozliwosé
odstgpienia od poziomu putapu dochodow rynkowych
ustalonego rozporzadzeniem dla wytwdrcow energii
elektrycznej wytwarzajacych jg z wegla kamiennego
oraz wytwdrcow wytwarzajgcych jg ze zrodet objetych

Jednoczes$nie, jak podkresla unijny prawodawca,

przyjmowane w zwigzku z Rozporzadzeniem:

W preambule Rozporzadzenia ustawodawca unijny
wskazat wprost, ze ,,poziom, na ktorym ustala sig putap
dochodéw rynkowych, nie powinien zagrazac zdolnosci
producentow, wobec ktorych jest stosowany — w tym
producentéw energii ze zrédet odnawialnych — do
odzyskania kosztow inwestycii i kosztow operacyjnych
oraz powinien chroni¢ przyszte inwestycje w zdolnosci
wytworcze niezbedne do utworzenia niezawodnego
systemu  elektroenergetycznego 0 obnizonej
emisyjnosci i zachecac do takich inwestycji”.

putapem, o ile ich inwestycje i koszty operacyjne
przekraczajg wartosSc putapu.

Co istotne, Rozporzadzenie przewiduje mozliwosSc
wprowadzenia przez panstwa cztonkowskie Srodkow
dalej idgcych niz te wskazane w Rozporzadzeniu.
Panstwa cztonkowskie zostaty bowiem uprawnione
do poszerzenia katalogu podmiotdw, ktére podlegaja
putapowi, zaréwno o wytwdrcow wykorzystujgcych
do produkcji energii elektrycznej technologie
niewymienione w Rozporzadzeniu, jak i uczestnikow
rynku energii elektrycznej niebedgcych wytwdrcami,
np. sprzedawcow energii elektryczne;.

kluczowe jest, aby krajowe Srodki kryzysowe

Rozporzgdzenie okresla réwniez sposob wykorzystania
srodkdw pochodzacych z zebranej przez panstwa
cztonkowskie na skutek zastosowania putapu
dochodéw rynkowych nadwyzki tych dochoddw.
Nadwyzka ta powinna zostaC wykorzystana
w ukierunkowany sposéb do finansowania Srodkow
wspierajgcych  koncowych  odbiorcow  energii
elekirycznej, ktore tagodzg wptyw wysokich cen
energii elektrycznej na tych odbiorcow?®.

2 7akupy przeciwne oznaczaja wymiang miedzystrefowa zainicjowang przez operatoréw systemow miedzy dwoma obszarami rynkowymi w celu zmniejszenia fizycznych ograniczen przesytowych.

% Przyktadowy katalog sposobow wykorzystania nadwyzki wskazano w art. 10 ust. 4 Rozporzadzenia.



Wprowadzenie

Polski ustawodawca w ramach realizacji Rozporzadzenia przyjgt wiele srodkéw majgcych na celu obnizenie
cen energii elekirycznej dla odbiorcow koncowych. Narzedzia te, przyjmujgce rozne postacie, zostaty zawarte

w nastepujgcych aktach normatywnych:

Zamrozenie cen energii elektrycznej i stawek optat dystrybucyjnych

Ustawa z 7 pazdziernika 2022 roku wprowadzita
srodki ochronne dla podmiotdw najbardziej
wrazliwych, tj. dla gospodarstw domowych, w celu
zwigkszenia bezpieczenstwa energetycznego tych
odbiorcéw (w tym podmiotdw szczegdinie narazonych
na ubdstwo energetyczne). Z zatozenia mechanizmy
ustawy miaty zapewni¢ odbiorcom koncowym ceny
energii elekitrycznej w wysokosci umozliwiajgcej
optacenie rachunkdéw, niezaleznie od faktycznej
niekorzystnej sytuacji na rynkach energii elektryczne;.

W  praktyce przepisy ustawy  wprowadzity
obowigzek zamrozenia cen na poziomie taryf,
ktore zostaly zatwierdzone przez Prezesa Urzedu
Regulacji Energetyki i obowigzywaty w 2022
roku. Jednocze$nie jednak, aby unikna¢ sytuacii,

w ktdrej odbiorcy pozbawieni zostaliby motywacji do
ograniczania zuzycia energii elektrycznej (w zwigzku
zzapewnieniem jej dostarczania po sztucznie obnizonej
cenie), ustawodawca ustalit limit zuzycia objetego
tym mechanizmem na poziomie 2 MWh*, Innymi
stowy, sprzedazy po zamrozonej cenie nie podlegata
energia elektryczna zuzywana po przekroczeniu przez
chroniony podmiot limitu 2 MWh.

Ustawa uregulowata réwniez system rekompensat,
ktore  przystugujg ~ spotkom  obrotu  oraz
przedsiebiorstwom  zajmujgcym sie  dystrybucja
energii elektrycznej z tytutu stosowania Srodkow
ochronnych  wobec  odbiorcow  uprawnionych.
Wysoko$¢ rekompensaty zostata (co do zasady)
okreslona jako iloczyn zuzycia energii (do

3 Ustawa z dnia 7 pazdziernika 2022 r. o szczegdlnych rozwigzaniach stuzacych ochronie odbiorcow energii elektrycznej w 2023 roku w zwiazku z sytuacja na rynku energii elektrycznej (t.j. Dz.U. z 2023 .

poz. 269 z p6zn. zm.).

%Jstawa z dnia 27 pazdziernika 2022 r. o $rodkach nadzwyczajnych majacych na celu ograniczenie wysokosci cen energii elektrycznej oraz wsparciu niektérych odbiorcow w 2023 roku (Dz.U. poz. 2243

z pozn. zm.).

3 Wyjatkowo dla szczegélnych odbiorcow — gospodarstw domowych prowadzacych dziatalno$¢ rolna, rodzin posiadajacych Karte Duzej Rodziny oraz oséb niepetnosprawnych — limit ten zostat zwigkszony

do 2,6 MWh albo 3 MWh.



wskazanego w ustawie limitu) i roznicy migdzy ceng
energii elektrycznej wynikajacg z taryfy dla energii
elektrycznej zatwierdzonej przez Prezesa URE na 2023
rok a cenami energii elekirycznej zabezpieczonymi
w ramach mechanizméw ustawy. Jednoczesnie jako

Cena maksymalna energii elektrycznej

Rozwigzaniem dalej idacym byta kolejna istotna dla
rynku regulacja ujeta w Ustawie z 27 pazdziernika
2022 r. o Srodkach nadzwyczajnych majgcych na
celu ograniczenie wysokosci cen energii elektrycznej
oraz wsparciu niektorych odbiorcow w 2023 roku,
ktora rozszerzyta zakres instrumentéw ochronnych.
Ustawodawca wyszedt z zatozenia, ze to na
odbiorcach w gospodarstwach domowych spoczywa
istotne ryzyko zwigzane ze wzrostem cen energii
elekirycznej, ale jednoczesnie uznat, ze dodatkowymi
podmiotami narazonymi na wzrost cen energii
elekirycznej sg podmioty uzytecznosci publicznej,
do ktdrej nalezg placowki ochrony zdrowia, szkoty
i uczelnie, placéwki zajmujace sie opiekg nad grupami
spotecznymi. Ponadto $rodkami ochronnymi zostali
objeci przedsiebiorcy bedacy mikroprzedsigbiorca,
matym lub Srednim przedsigbiorcg w rozumieniu
przepiséw Ustawy z dnia 6 marca 2018 r. — Prawo
przedsighiorcow. W ramach $rodkéw ochronnych
ustawodawca zamrozit ceny energii elekirycznej na
poziomie (bez uwzglednienia podatku od towaréw
i ustug):

785 zt/MWh — w przypadku odbiorcow
uzytecznosci publicznej oraz matych i Srednich
przedsigbiorstw,

693 zZ/MWh — w przypadku odbiorcow
w gospodarstwach domowych.

35

forma ochrony przed utratg ptynnosci finansowej
przez przedsigbiorstwa energetyczne przewidziano
mechanizm zaliczek na poczet wyptaty rekompensat
oraz rozszerzono mozliwo$¢ zabezpieczenia transakcji
gietdowych w formie niepienigzne;.

Przedsigbiorstwa energetyczne zajmujace sie obrotem
energig elektryczng oraz wytwarcy energii elektrycznej
majg obowigzek stosowania w rozliczeniach
z odbiorcami uprawnionymi ceny maksymalnej od
1 grudnia 2022 do 31 grudnia 2023 roku za catkowite
zuzycie energii elektrycznej w punkcie poboru energi.
Jednoczesnie oprécz powyzszego zobowigzania
ustawa natozyla na podmioty w niej wskazane
dodatkowy obowigzek polegajacy na stosowaniu
cen maksymalnych od 24 lutego 2022 roku do dnia
wejscia w zycie wspomnianych przepiséw. W tym
kontekscie przedsigbiorstwa energetyczne co miesigc
— w horyzoncie czasowym do korica 2023 roku —
dokonuja wstecznego rozliczenia z odbiorcami za
wskazany okres. W praktyce polega to na tym, ze spétki
wyptacajg odbiorcy okreslong kwote pienigzng lub
zaliczajg na poczet zadtuzenia odbiorcy za poprzednie
okresy rozliczeniowe.

Dla odbiorcow w gospodarstwach domowych ceny
maksymalne obowigzujg w analogicznym okresie
(od 1 stycznia 2023 do 31 grudnia 2023 roku)
w odniesieniu do catego zuzycia energii elektrycznej
powyzej limitu (2 MWh, 2,6 MWh albo 3 MWh)
okreslonego w ustawie z 7 pazdziernika 2022 roku.

Analogicznie do ustawy z 7 pazdziernika 2022 roku

ustawodawca zastosowat system rekompensat
dla  przedsigbiorstw z  tytutu  stosowania
cen maksymalnych, w kiérym  podmiotem

odpowiedzialnym za wyptate
Zarzadca Rozliczen SA.

rekompensat jest



Srodki realizacji postanowien Rozporzadzenia dotyczacych limitu dochodéw rynkowych

Ponadto w ustawie z 27 pazdziernika 2022 roku
zostat wprowadzony mechanizm stuzacy realizacji
postanowien Rozporzadzenia dotyczacych
ograniczenia dochodéw rynkowych w postaci
odpisu na Fundusz Wyptaty Roznicy Ceny (Fundusz).
Mechanizm ten petni dwie funkcje. Po pierwsze,
stanowi on sposob pozyskania srodkow na potrzeby
wyptaty rekompensat w systemie cen maksymalnych.
Po drugie, zgodnie z zatozeniami przedstawionymi
w uzasadnieniu projektu, jest forma ograniczenia
zyskdw  nadzwyczajnych  uzyskiwanych  przez
niektorych uczestnikow rynku (z  perspektywy
Owczesnego stanu rynku) (windfall tax).

Powyzszy obowigzek przekazywania odpisu na
Fundusz zostat natozony na wytworcow energii
elektrycznej wykorzystujgcych do wytwarzania m.in.
energie wiatru, energie promieniowania stonecznego,
biomase, biogaz, wegiel brunatny, paliwa ciekte, wegiel
kamienny, paliwa gazowe, a takze przedsigbiorstwa
energetyczne wykonujgce dziatalnos¢ gospodarczg
w zakresie obrotu energig elekiryczng. Obowigzek
przekazywania wpfat na Fundusz ma zastosowanie
dla okresu od 1 grudnia 2022 do 31 grudnia 2023.
Ustawa wylaczyta cze$¢ wytwdrcow z obowigzku
przekazywania tego odpisu, w szczegdInosci
dotyczy to wytwdrcow posiadajgcych jednostki
wytworcze o mocy zainstalowanej elekirycznej nie
wiekszej niz 1 MW. Kolejne nowelizacje omawianej
ustawy precyzowaly zakres wytaczen, np. poprzez
ustalenie, ze obowigzek nie dotyczy wytwdrcow
energii elektrycznej posiadajgcych instalacje OZE,

ktorych fgczna moc zainstalowana elekiryczna
jest nie wieksza niz 3 MW, a moc zadnej nich nie
przekracza 1 MW, W czasie tworzenia niniejszego
raportu w Sejmie procedowane byly zmiany do
ustawy, ktore mialy wytgczyé wytwdrcow energii
elektrycznej wytwarzajgcych energie elekiryczng
w instalacjach OZE, ktdre sg wtasnoscig (w zarzgdzie
lub w uzytkowaniu) pafstwowej osoby prawne;
z obowigzku wpfaty odpisu na Fundusz®.

Odpis na Fundusz odnosi sig do sprzedazy energii
elektrycznej wraz z gwarancjg fizycznej dostawy, ktora
zostata sprzedana za cene wyzsza, niz limit ustalony
w rozporzadzeniu wykonawczym do ustawy®. Dla
wytworcow energii  elektrycznej (w  wybranych
technologiach — w szczegdlnosci wykorzystujgcych
energie wiatru lub promieniowania stonecznego)
jest to cena zwycieskiej oferty w ramach systemu
aukcyjnego (dla podmiotéw Kkorzystajgcych z tego
systemu) lub cena referencyjna ustalana przez
ministra wtasciwego do spraw klimatu powigkszona
0 dodatek inwestycyjny w wysokosci 50 z/MWh.
Dla spdtek obrotu limitem ceny jest $rednia wazona
wolumenem cena zakupu powigkszona o stosowng
marze — w wysokosci 1-3,5 proc.®. Wysokos¢ marzy
jest zalezna od sposobu zakupu przez spotke obrotu
(zakup energii elektrycznej na gietdzie towarowej
uprawnia do stosowania wyzszej marzy*®) oraz
podmiotu, ktory jest odbiorcg energii elektrycznej od
sp6tki obrotu (np. sprzedaz do odbiorcéw koricowych
pozwala stosowaé wyzsza marze).

3 Rzadowy projekt ustawy o $rodkach nadzwyczajnych majacych na celu ograniczenie wysokosci cen energii elektrycznej oraz wsparciu niektérych odbiorcow w 2023 roku; dostepne przez: https://www.

sejm.gov.pl/Sejm9.nsf/druk.xsp?nr=2697.

3 W pierwotnym projekcie powyzsze wytgczenie nie byto ograniczone do facznej mocy zainstalowanej 3MW, dopiero w toku prac sejmowej Komisji ds. Energii, Klimatu i Aktywéw Paristwowych zostato
zaproponowane takie kryterium. Z zapisu posiedzenia (dostgpne przez: https://www.sejm.gov.pl/Sejm9.nsf/biuletyn.xsp?skrnr=ESK-132) wynika, ze zmiana byta podyktowana ,,utrzymaniem struktury
prawnej, organizacyjnej i finansowej projektéw” oraz zamiarem ,,uniknigcia sztucznego podziatu spétek na mniejsze spétki celowe z instalacjami o mocy ponizej 1 MW”.

% Rzadowy projekt ustawy o przygotowaniu i realizacji inwestycji w zakresie elektrowni szczytowo-pompowych oraz inwestycji towarzyszacych; dostepne przez: https://www.sejm.gov.pl/Sejm9.nsf/druk.

xsp?nr=3070.

3 Rozporzadzenie Rady Ministrow z dnia 8 listopada 2022 r. w sprawie sposobu obliczania limitu ceny (Dz.U. poz. 2284 z p6zn. zm.).

% W mysl uzasadnienia do projektu rozporzadzenia Rady Ministrow w sprawie sposobu obliczania limitu ceny (dostepne przez: https://legislacja.rcl.gov.pl/docs//3/12366005/12925372/dokument584940.
pdf) — ,wysoko$¢ marzy zostata ustalona na podstawie $rednich wynikéw przedsigbiorstw obrotu energig elektryczng osiaganych z obrotu i sprzedazy energii elektrycznej w ostatnich latach”.

3 Wyzsza marza, tj. 1,5 proc. lub odpowiednio 3,5 proc., dotyczy wytacznie pierwszej transakcji sprzedazy energii elektrycznej zakupionej na gietdzie towarowej.



Kluczowe dylematy prawne wynikajace z wdrozenia srodkéw zwigzanych z realizacja Rozporzadzenia
i pozostatych mechanizméw ograniczenia cen energii elektrycznej

Sposob ustalenia dochodu, od ktorego obliczany jest odpis na Fundusz

Rozwigzania  wprowadzone ustawg z dnia
27 pazdziernika 2022 roku znalazly zastosowanie
do umow sprzedazy energii elektrycznej zawartych
jeszcze przed wejsciem w zycie ustawy, ktore
z oczywistych przyczyn nie byly przystosowane do
rezimu prawnego wprowadzonego ustawg. Z tego
punktu widzenia pojawialy sie istotne watpliwosci
dotyczace interpretacji pojecia fizycznej sprzedazy
energii elektrycznej. W szczegolnosci zagadnienie
to dotyczy instrumentéw finansowych oraz rdznego
rodzajuinnychmechanizmowrynkowych,stosowanych
w celu dtugofalowego zabezpieczenia pozycji
rynkowej (hedge). Zagadnienie to w pewnym zakresie
uszczegoGtowiono w rozporzadzeniu wykonawczym
do ustawy, dotyczagcym limitu ceny. W my$l tego
aktu mozliwe jest zwigkszenie limitu ceny o $rednig
wysokos¢é roszczenia naleznego odbiorcy koncowemu
w przypadku, gdy umowa sprzedazy obejmuje
instrumenty finansowe zabezpieczajgce sytuacje
wytworcy i odbiorcy koncowego przed zmianami cen
na rynku hurtowym. Regulacja ta doprowadzita jednak
do powstania kolejnych watpliwo$ci dotyczacych tego,
jakie warunki musi spetnia¢ hedge, aby wytwdrca
mogt zastosowac podwyzszony limit ceny — czy hedge
musi by¢ zawarty w ramach jednej umowy oraz czy
musi by¢ zawarty pomiedzy tymi samymi podmiotami
co umowa sprzedazy energii elektrycznej z fizyczng
dostawg. Kolejng forma uszczelnienia regulacji byta
nowelizacja ustawy z 8 lutego 2023 roku®, w ktorej
podjeto probe doprecyzowania mechanizmow w taki
sposdb, aby uniemozliwi¢ obchodzenie przepisow
(np. przez sztuczne przenoszenie rozliczen za energie

elektryczng do innych umow, np. dotyczacych
sprzedazy gwarancji pochodzenia*'). W zwigzku
z powyzszym przy ustaleniu odpisu na Fundusz
nalezy wzigé pod uwage rozliczenia w ramach
umow zwigzanych ze sprzedaza energii elekirycznej
obejmujacych w szczegdlnosci instrumenty finansowe
lub gwarancje pochodzenia, pod warunkiem ze zaleza
od ilosci lub wartosci sprzedanej energii elektryczne;.
Zmiana ta nie doprowadzita jednak do jednoznacznego
wyjasnienia, ktdre instrumenty finansowe nalezy
uwzglednia¢ przy rozliczaniu odpisu na Fundusz.
Tres¢ dodanego w ustawie art. 23 ust. 2¢ prowadzi
do wniosku, ze z perspektywy ustawodawcy istotne
sg rozliczenia pieniezne pomiedzy wytworcami energii
elektrycznej a spotkami obrotu, irrelewantne sg zas
instrumenty finansowe stosowane na poziomie grup
kapitatowych (nawet gdy odnosza sie do sprzedazy
energii elekirycznej z fizyczng dostaws).

Ponadto ws$rod uczestnikdbw rynku  pojawity
sie watpliwosci dotyczace tego, w jaki sposdb
kwalifikowa¢ mechanizmy rozliczeniowe, ktore miaty
cechy instrumentu finansowego, ktéry odnosi si¢ do
sprzedazy energii elektrycznej z fizyczng dostawa,
ale podmioty kontraktu nigdy nie postrzegaty
tych rozliczen jako instrumentu finansowego (np.
nie uregulowaly Kkwestii raportowania zgodnie
z rozporzadzeniem EMIR*). Jednoczes$nie zmiany
w nowelizacji doprowadzity do nieuzasadnionych
(jak sie wydaje) watpliwosci, czy przy obliczaniu
wysokosci odpisu na Fundusz nalezatoby uwzglednic
ceng sprzedazy gwarancji pochodzenia.

“ Ustawa z dnia 8 lutego 2023 r. 0 zmianie ustawy o szczegdnych rozwigzaniach w zakresie niektérych zrédet ciepta w zwiazku z sytuacja na rynku paliw oraz niektérych innych ustaw (Dz.U. poz. 295).

41 Po wejdciu w zycie ustawy i rozporzadzenia na rynku zauwazalne byly préby obejscia (zmniejszenia obcigzen finansowych) przepisdw poprzez sztuczne przenoszenie rozliczen za sprzedaz energii
elektrycznej w ramach innych stosunkow prawnych, np. jako dodatkowe rozliczenie pomigdzy stronami w umowie dotyczacej sprzedazy gwarancji pochodzenia, tak aby obnizy¢ ceng sprzedazy ponizej

limitu ceny albo znacznie ograniczy¢ wysokos¢ naleznego odpisu na Fundusz.

“2Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 648/2012 z dnia 4 lipca 2012 r. w sprawie instrumentéw pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym, kontrahentéw

centralnych i repozytoriow transakcji.



Obawy budzi réwniez horyzont czasowy regulacji
wprowadzonych przez krajowego ustawodawce.
Rozporzadzenie jednoznacznie wskazuje, ze normy
dotyczace putapu dochodéw rynkowych obowigzujg
do konca czerwca 2023 roku, polskie regulacje zas
okreslajg zakres czasowy rozwigzan przewidzianych
ustawg z 27 pazdziernika 2022 roku na okres do
31 grudnia 2023 roku. Jednocze$nie ustawa wyraznie
wskazata, ze mechanizm odpisu na Fundusz ma stuzy¢
ograniczeniu nadmiarowych przychodéw osigganych
przez niektore podmioty. W tym konteks$cie mozna

Z perspektywy uczestnikw rynku istotne znaczenie
maja pewno$C prawa i przewidywalnos¢ dziatan
organow panstwa, poniewaz ograniczenia wynikajace
z ustaw bezposrednio wptywajg na sposéb i zakres
prowadzonej dziatalnosci. Nie ulega watpliwosci, ze
prace nad ustawami byty prowadzone w szczegolnych
warunkach, w dynamicznie zmieniajgcej sie sytuacji
rynkowej. Rzad i ustawodawca postawieni zostali
przed  koniecznosScia  podejmowania  szybkich
decyzji w celu zabezpieczenia odbiorcow oraz
innych uczestnikéw rynku przed skutkami kryzysu.
Kolejne nowelizacje ustaw $wiadczg o tym, ze sam
prawodawca Swiadomy jest koniecznosci weryfikacji
i aktualizacji wprowadzonych rozwigzan. Nalezy zatem

zastanawiaC sie, czy rzeczywiscie konieczne jest
utrzymanie rozwigzan przewidzianych w ustawie w tak
dtugim horyzoncie czasowym oraz czy ustawa nie
powinna przewidywac¢ mechanizmow wymuszajacych
przeprowadzenie okresowej oceny koniecznosci
dalszego stosowania omawianych Srodkdw (lub
ewentualnego przedtuzenia okresu ich stosowania).
Niewatpliwie konieczne jest jak najszybsze okreSlenie
przez rzad plandw w zakresie dalszego stosowania
omawianych wyjgtkowych rozwigzan kryzysowych
w najblizszej przysztosci, zwtaszcza w roku 2024.

oczekiwac kolejnych zmian przepisow ustawy — wiele
kwestii wymaga bowiem nadal doprecyzowania.

Z tej perspektywy istotne jest jednak informowanie
rynku o planowanych zmianach z odpowiednim
wyprzedzeniem i zapewnienie realnej mozliwosci
ich skonsultowania, zwtaszcza jesli zmiany miatyby
dotyczy¢ wydtuzenia horyzontu czasowego stosowania
dotychczasowych rozwigzan. Odpowiedni sposdb
prowadzenia procesu legislacyjnego dotyczacego
kolejnych zmian w ustawach pozwoli uczestnikom
rynku dokona¢ prawidtowych prognoz na kolejne
okresy i zaplanowaé dalsze dziatania.



INNE SRODKI KRAJOWE WPLYWAJACE
NA HURTOWY RYNEK ENERGI,
PRZYJETE W TRAKCIE KRYZYSU
ENERGETYCZNEGO

Zmiany dotyczace ceny na rynku bilansujacym

We wrzesniu 2022 roku zdecydowano si¢ na
dokonanie interwencji na rynku bilansujgcym
w postaci nowelizacji rozporzadzenia
systemowego*’, powodowanej zmiang otoczenia
makroekonomicznego, w szczegdlnosci wzrostem
cen energii elektrycznej na skutek wojny w Ukrainie.
W celu obnizenia tych cen wprowadzono mechanizm
maksymalnej ceny ofertowej (MaxCO), obowigzujacy
wytworcow podczas sktadania ofert na realizacje
dostaw energii bilansujgcej rynek.

Zmiana miata na celu zagwarantowanie, ze ceny
w ofertach sktadanych nie bedg wyzsze, niz pewna
okreslona cena maksymalna, co miato prowadzi¢
do zblizenia cen na rynku bilansujgcym z poziomem
kosztow wytworzenia. Zgodnie z tak wprowadzonym
mechanizmem jednostka wytwdrcza nie moze
sktada¢ oferty na dostarczenie energii w ramach
bilansowania powyzej wysokosci poniesionych
kosztow wyprodukowanej energii, obliczanej zgodnie
ze wzorem wskazanym w rozporzgdzeniu na
podstawie Srednich cen surowcow. Ewentualne oferty
przekraczajgce takie wielkoSci sg korygowane do
wartosci maksymalne;j.

Wprowadzenie tak okreslonej ceny maksymalnej
wywotato  wiele  watpliwosci i kontrowersji.
Wskazywano, ze wprowadzone rozwigzanie istotnie
ingerujgce w sity rynkowe moze mie¢ dtugoterminowy
negatywny wptyw na caty sektor elekiroenergetyczny
i moze spowodowac powstanie ograniczen podazy na
rynku bilansujgcym.

* Rozporzadzenie Ministra Klimatu i Srodowiska z dnia 27 wrzenia 2022 1. zmieniajace rozporzadzenie w sprawie szczeg6towych warunkow funkcjonowania systemu elektroenergetycznego (Dz.U. 2022 poz. 2007).

Brzmienie nowelizacji rozporzadzenia nie wskazuje
na to, by rozwigzania ograniczajgce ceng na rynku
bilansujgcym miaty charakter przejSciowy — nie
wskazano, W przeciwiedstwie do rozwigzan
dotyczacych cen na rynku nietechnicznym, koricowe;
daty obowigzywania tych rozwigzan. Nie jest wiec
wykluczone, ze wprowadzone zmiany nie bedg miaty
charakteru incydentalnego, lecz bedg zasadg rozliczen
na rynku bilansujgcym w dtuzszej perspektywie.




Zniesienie obliga gietdowego na rynku energii elektrycznej

Ustawa z dnia 29 wrzesnia 2022 r. 0 zmianie ustawy
— Prawo energetyczne oraz ustawy o odnawialnych
zrodtach  energii* wprowadzita istotne zmiany
w zakresie regulacji sektora energetycznego
poprzez uchylenie obliga gietdowego, tj. obowigzku
sprzedazy energii elekirycznej przez przedsigbiorstwo
energetyczne  zajmujagce  sie  wytwarzaniem
energii elektrycznej na gietdach towarowych, na
rynku organizowanym przez podmiot prowadzacy
na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej rynek
regulowany lub na Zorganizowanej Platformie
Obrotu prowadzonej przez spétke prowadzaca na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej gietde towarowa
lub w ramach jednolitego taczenia rynkdw dnia
nastgpnego i dnia biezacego prowadzonych przez
wyznaczonych operatorow rynku energii elektryczne;.

Przed omowieniem przyczyn uchylenia art. 49a
Ustawy z dnia 10 kwietnia 1997 r. — Prawo
energetyczne nalezy pokrotce opisa¢ okolicznosci

wprowadzenia obliga gietdowego w zakresie petnego
(100 proc.) obowigzku. Ustawa z dnia 9 listopada
2018 roku*, ktora w odniesieniu do zmian w art.
49a weszta w zycie 1 stycznia 2019 roku, podniosta
zakres obliga gietdowego z 30 proc. wytworzonej
energii elekirycznej w danym roku do 100 proc.
Celem ustawy byta ,poprawa przejrzystosci rynku
energii. (...). Podwyzszenie obliga ma na celu
zwigkszenie ptynnosci i przewidywalnosci na rynku
energii elektrycznej. Proponowane rozwigzanie jest
niezbedne do uzyskania petnej transparentnosci
hurtowego rynku energii elektrycznej oraz uzyskania
oczekiwanych efektow”*6. Jak widaé, kluczowym
celem prawodawcy przy podejmowaniu decyzji
0 wprowadzeniu obliga gietdowego byto zwigkszenie
ptynnosci i przejrzystosci rynku.

Argumentacje te warto poréwnac¢ z motywami, ktére
przyswiecaty projektodawcom przy wprowadzaniu
ubiegtorocznych  zmian w  tym  zakresie.

4 Ustawa z dnia 29 wrzesnia 2022 r. 0 zmianie ustawy — Prawo energetyczne oraz ustawy o odnawialnych Zrddtach energii (Dz.U. poz. 2370 z pdzn. zm.).

4 Ustawa z dnia 9 listopada 2018 r. 0 zmianie ustawy — Prawo energetyczne oraz niektorych innych ustaw (Dz.U. poz. 2348).

“zasadnienie projektu ustawy o zmianie ustawy — Prawo energetyczne oraz niektorych innych ustaw (Dz.U. poz. 2348); dostepne przez: https://legislacja.rcl.gov.pl/projekt/12314854/

katalog/12527722#12527722.




W uzasadnieniu do nowelizacji z 29 wrze$nia 2022
roku stwierdza sig, ze ,rynek ulega istotnemu
przeobrazeniu ze wzgledu na budowe europejskiego
jednolitego rynku energii elekirycznej, zwigkszony
udziat konsumentéw w rynku oraz rosnacg produkcje
energii elekirycznej ze zrodet OZE. W takich
warunkach o efektywnosci uzyskiwanych wynikow
przesadzg indywidualne decyzje uczestnikéw rynku.
Aby je wspierac, nalezy zagwarantowaé¢ adekwatne
instrumenty regulacyjne, zapewniajgce uczestnikom
rynku maksymalng mozliwg swobode w realizacji
indywidualnych strategii biznesowych w ramach
konkurencyjnych  mechanizméw  funkcjonowania
systemu elektroenergetycznego™’. Co  wiecej,
w uzasadnieniu wskazano, ze zostaly zrealizowane
cele zwigzane z podwyzszeniem poziomu obliga
gietdowego do 100 proc. Co za tym idzie, uzasadnione
bylo zniesienie ograniczen swobody funkcjonowania
podmiotow na rynku energii elekirycznej (ktore
zdaniem prawodawcow przejawiato sig w stosowaniu
obliga gietdowego). W tym kontekscie, jak sie
wydaje, celem ustawy z 29 wrzesnia 2022 roku

-

byta rezygnacja z publicznoprawnej reglamentacji
obrotu energig elektryczng, polegajacej na nakazie
sprzedazy tej energii za poSrednictwem okreslonych
zorganizowanych form obrotu.

Warto zaznaczy¢, ze projekt ustawy znoszgcy obligo
gietdowe byt opiniowany przez liczne podmioty —
organizacje pozarzadowe. Szerszy kontekst oceny
i wplywu na rynek jest zawarty w dalszej czesci
niniejszego raportu.

Zmiany w zakresie uchylenia obliga gietfdowego
weszly w zycie 6 grudnia 2022 roku. Oznacza to, ze
od tego dnia uczestnicy rynku podejmujg swobodne
decyzie w zakresie obrotu wytworzong energia
elekiryczng, a obrot na gietdzie towarowej na
zasadach wskazanych uprzednio w art. 49a Ustawy
z dnia 10 kwietnia 1997 r. — Prawo energetyczne,
stanowi tylko jedna z mozliwych form obrotu.

Wprowadzenie lub zniesienie obliga gietdowego
uznaje sie za decyzje o charakterze stricte polityczno-
-biznesowym, warunkowang oceng funkcjonowania
rynku przez rzad. Docelowo jednak rozwazenia
wymaga wprowadzenie do polskiego porzadku
prawnego narzedzi, ktére mogtyby — choéby posrednio
— wspieraé ptynnosc i przewidywalno$¢ rynku energii.
Przyktadem w tym zakresie moga byC rozwigzania
wprowadzone przepisami rozporzadzenia w sprawie
obliczania limitu ceny*. Przepisy tego rozporzgdzenia
przewidujg korzystniejsze warunki, tj. mozliwosc
zastosowania wyzszej marzy przez spotki obrotu przy
obliczeniu limitu cen w przypadku zakupu energii
elekirycznej na gietdzie towarowe;.

47 Uzasadnienie do projektu ustawy o zmianie ustawy — Prawo energetyczne oraz
ustawy o odnawialnych Zrédtach energii; dostgpne przez: https://legislacia.rcl.gov.pl/
projekt/12342803/katalog/12759553#12759553.

“*Rozporzadzenie Rady Ministréw z dnia 8 listopada 2022 r. w sprawie sposobu
obliczania limitu ceny (Dz.U. poz. 2284 z pdzn. zm.).



PROJEKT ROZPORZADZENIA
DOTYCZACEGO POPRAWY KSZTALTU
EUROPEJSKIEGO RYNKU ENERGII
ELEKTRYCZNEJ

Wprowadzenie

Zgodnie z wcze$niejszymi zapowiedziami*® 14 marca
2023 roku Komisja Europejska opublikowata
projekt rozporzadzenia w sprawie poprawy ksztattu
europejskiego rynku energii®® wraz z dokumentem
roboczym stuzb Komisji dotyczacym tego projekiu®.
Projekt zaktada wprowadzenie wielu zmian w unijnych
aktach prawnych regulujgcych funkcjonowanie rynku
energii elektrycznej, adresujgcych zidentyfikowane
przez Komisje niedoskonatosci obecnego sposobu
funkcjonowania rynkdw — np. zbyt Sciste powigzanie
cen energii elekirycznej dla odbiorcow koncowych
z rynkami krétkoterminowymi, na ktdére znaczacy
wptyw miaty ceny surowcow kopalnych.Zmiany te maja
doprowadzi¢ do ograniczenia zmiennosci cen energii

PPA i kontrakty réznicowe

Projekt wprowadza do Rozporzadzenia elekiro-
energetycznego® nowy rozdziat Il a, zatytutowany
»92€zegolne zachety inwestycyjne dla osiggnigcia
unijnego celu dekarbonizacji”. Pomimo takiego ujecia
tytutu nowo dodawanego rozdziatu projektodawca
unijny podkresla znaczenie zawartych w nim
rozwigzan dla ograniczenia zmiennosci cen energii
elektrycznej dla odbiorcy koncowego. Propozycje
Komisji Europejskiej dotyczg dwdch funkcjonujacych
juz (w tym na rynku polskim) rozwigzan prawnych, tj.

“ https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/ov/SPEECH_22_5493.

elekirycznej przy jednoczesnym zachowaniu impulsow
inwestycyjnych, zwlaszcza w kontekscie inwestycii
koniecznych dla osiggnigcia celow klimatycznych
UE. Wydaje sie jednak, ze propozycje Komisji maja

charakter nie rewolucyjny, lecz ewolucyjny —
oparte sg bowiem na znanych juz mechanizmach
prawnych. W istotny sposéb wzmacniajg jednak
i podkreslajg znaczenie tych wystepujgcych juz na
niektorych europejskich rynkach koncepcji. Ponizej
omowione zostang krotko wybrane zmiany, ktérych
celem jest gidwnie ograniczenie zmiennosci cen
energii elektrycznej oraz zmiany, ktorych celem jest
gtdwnie dalsza intensyfikacja inwestycji w zakresie
wytwarzania energii ze Zrodet odnawialnych®?,

dtugoterminowych umow zakupu energii elektryczne;j,
tzw. PPA (ang. power purchase agreement)** oraz
dwustronnych kontraktéw roznicowych (ang. two-
way contract for difference). W zakresie PPA projekt
przewiduje (poza ogolnym zobowigzaniem panstw
cztonkowskich do utatwienia korzystania z tego
rozwigzania®) obowigzek panstw cztonkowskich
wprowadzenia instrumentéw redukujgcych ryzyko
finansowe zwigzane z zaptata naleznosci przez
odbiorce energii elektrycznej. Instrumenty te powinny

% Proposal for a Regulation of the European Parliament and of the Council amending Regulations (EU) 2019/943 and (EU) 2019/942 as well as Directives (EU) 2018/2001 and (EU) 2019/944 to improve the
Union’s electricity market design, COM(2023) 148 final, https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=CELEX%3A52023PC0148&qid=1679410882233.

5 Commission Staff Working Document — Reform of Electricity Market Design, https://energy.ec.europa.eu/staff-working-document-reform-electricity-market-design_en.

2Nalezy mie¢ na uwadze, ze te dwie grupy zmian sa ze soba powiazane, a niektdre z proponowanych $rodkéw maja znaczenie zaréwno dla ustabilizowania cen na poziomie akceptowalnym dla odbiorcéw,

jak i zapewnienia odpowi sygnatu ir

yeyjnego dla wytwdrcow energii elektrycznej ze zrodet odnawialnych.

¥ Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2019/943 z dnia 5 czerwca 2019 r. w sprawie rynku wewnetrznego energii elektrycznej (Dz.U. UE. L. z 2019 r. Nr 158, str. 54 z p6zn. zm.).

%Zgodnie z definicja wskazang w projekcie PPA oznacza umowe, na podstawie ktdrej osoba fizyczna lub prawna zobowigzuje sig do zakupu energii elektrycznej od jej wytwércy na zasadach rynkowych.
Regulacije dotyczace PPA znajduja sie w art. 1 pkt 2 (w zakresie definicji) i 9 projektu; do PPA odnosza sie motywy 27-29, 35 i 36 projektu.
%Ktdre to zobowigzanie w odniesieniu do uméw dotyczacych odnawialnych Zrédet energii jest juz w mocy na podstawie Dyrektywy RED II.
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by¢ dostepne dla odbiorcow, ktorzy napotykajg na
bariere wejscia na rynek PPA%. Projekt zobowigzuje
rowniez panstwa cztonkowskie do umozliwienia
wytwoércom uczestniczacym w  systemach
wsparcia sprzedazy czesci energii elekirycznej za
posrednictwem PPA i dazenia do wykorzystania
kryteriow oceny uczestnictwa w tych systemach
w celu tworzenia zachety do zawierania tych umow
z podmiotami, dla ktérych dostep do rynku PPA byt
ograniczony (np. preferencje dla wytworcow, kidrzy
zawarli lub zobowigzali si¢ do zawarcia umowy
z takimi podmiotami). Jak wskazuje Komisja, PPA jako
umowy dtugoterminowe zapewniajg z jednej strony
stabilno$¢ ceny energii elektrycznej w czasie dla jej
odbiorcy, a z drugiej umozliwiajg finansowanie nowych
inwestycji w zakresie odnawialnych zrodet energii.

Drugim rozwigzaniem jest zobowigzanie panstw
cztonkowskich do tworzenia systeméw wsparcia
dla nowych inwestycji w zakresie wytwarzania
energii elektrycznej z energii wiatru, storica,
energii geotermalnej, nuklearnej i energii wody
(w instalacjach bezzbiornikowych) polegajacych

na bezposrednich doptatach do ceny tej energii
w postaci dwustronnych kontraktéw rdznicowych.

Zgodnie z definicjg zawarta w projekcie dwustronny
kontrakt roznicowy oznacza umowe zawartg miedzy
operatorem jednostki wytwdrczej a kontrahentem,
zwykle podmiotem publicznym, ktdra zapewnia
zardwno ochrong minimalnego wynagrodzenia, jak
i ograniczenie nadmiernego wynagrodzenia®. Innymi
stowy, na podstawie takiej umowy obie strony uzyskujg
gwarancje wysokosci ceny. Systemy wsparcia majace
forme dwustronnego kontraktu réznicowego powinny
by¢ zaprojektowane w taki sposob, by nadwyzka
wynikajgca z roznicy pomiedzy ceng rozliczenia
kontraktu a ceng rynkowa, gdy cena rynkowa jest
wyzszg z cen (dodatnie saldo), byta dystrybuowana
pomiedzy wszystkich odbiorcow koricowych energii
elektrycznej na podstawie ich udziatu w zuzyciu,
z jednoczesnym zapewnieniem dostepu do cen energii
bazujacych na produkcji z OZE. Redystrybucja ta nie
powinna jednak prowadzi¢ do zniechecenia odbiorcow
koncowych do obnizenia zuzycia lub zuzywania
energii elekirycznej przede wszystkim w okresach,
w ktorych ceny energii elekirycznej sg niskie, ani
zaktdcaé konkurencji pomiedzy dostawcami energii

elektrycznej.

% W motywie 27 projektu Komisja zauwaza, ze jedynie duzi odbiorcy s w stanie przedstawi¢ odpowiednie zabezpieczenie ryzyka braku pfatnosci, co przyczynia sig do niewielkiej popularnosci PPA.
Zgodnie z postanowieniami projektu to wspierane przez paristwo systemy gwarancji dla PPA powinny zawiera¢ postanowienia w celu uniknigcia obnizenia ptynnosci rynku energii i nie moga wspiera¢ PPA
dotyczacych energii elektrycznej produkowanej z paliw kopalnych.

% Definicja wskazuje rowniez, ze umowa ta ma na celu zachowanie zachet dla wytworcy energii elektrycznej do dziatania i efektywnego uczestnictwa w rynkach energii elektrycznej oraz jest zgodna
z zasadami okreslonymi w art. 4 ust. 2 i art. 4 ust. 3 akapit pierwszy i trzeci dyrektywy (UE) 2018/2001. Regulacje dotyczace dwustronnych kontraktow réznicowych zawarte sa w art. 1 pkt 2 (w zakresie

definicji) i 9 projektu; do dwustronnych kontraktéw réznicowych odnosza sig motywy 30-36 projektu.



Huby wirtualne

Kolejnym z rozwigzan zaproponowanych w projekcie
jest stworzenie wirtualnych hubow®. Zgodnie
z definicja przewidziang w projekcie wirtualny hub to
niefizyczny region obejmujgcy wigcej niz jeden obszar
rynkowy (ang. bidding zone), dla ktérego ustalana
jest cena indeksowana (referencyjna®). Szczegdty
dotyczace funkcjonowania tych wirtualnych hubdw
maja zosta¢ uregulowane przez ENTSO-E. Zgodnie
z preambutg projektu wirtualne huby nie powinny by¢

Obowigzek hedge’owania cen energii

Projekt zawiera rdwniez postanowienia® dotyczgce
obowigzkdw  dostawcow  energii  elektrycznej
w zakresie zarzadzania ryzykiem. Zgodnie z tymi
rozwigzaniami krajowe organy regulacyjne zostaty
zobowigzane do zapewnienia, ze dostawcy energii
elektrycznej posiadajg i stosujg odpowiednie strategie
hedgingowe w celu zminimalizowania ryzyka zmian na
hurtowym rynku energii elektrycznej dla ekonomicznej

% Art. 1 pkt 2 (w zakresie definicji) i 6 projektu oraz motywy 19-21 projektu.
% Definicja zawarta w projekcie postuguje sie pojeciem index price, jednak dalsze postanowienia odpowiednich regulacji odnosza sie do reference price.
S0 Art. 2 pkt 6 projektu.

rozumiane jako podmioty organizujace lub realizujgce
transakcje. Rolg hubu jest agregacja cen z wielu
obszaréw rynkowych i obliczenie oraz udostgpnienie
na ich podstawie ceny referencyjnej. Cena ta ma by¢
wykorzystywana przez operatoréw rynku do oferowania
terminowych produktéw zabezpieczajgcych. Celem
takiego rozwigzania jest ograniczenie fragmentacii
rynku terminowego i zwigkszenie jego piynnosci,
odczuwalnej w wielu obszarach rynkowych.

opfacalnosci umoéw z odbiorcami, przy jednoczesnym
zachowaniu ptynnosci rynkow krétkoterminowych
i sygnatow cenowych z tych rynkéw. Panstwa
cztonkowskie mogg wymagac, by czesé ekspozycji na
ryzyko byta zabezpieczana przez dostawcow energii
elektrycznej z wykorzystaniem PPA dotyczacych
energii elektrycznej wytwarzanej z odnawialnych
Zrodet energii.




Regulacje dotyczace kryzysu cenowego

Projekt®! przyznaje rowniez Komisji kompetencje do ogtoszenia w drodze decyzji regionalnego lub ogélnounijnego
kryzysu cenowego na maksymalnie rok, jesli spetnione sg nastepujgce warunki:

zaistniaty bardzo wysokie ceny na hurtowych rynkach energii elektrycznej, przewyzszajgce co
najmniej dwuipdtkrotnie srednig cene z ostatnich 5 lat i spodziewane jest utrzymanie sige tej

sytuacji przez co najmniej 6 miesiecy,

wystapit gwattowny wzrost cen detalicznych energii elektrycznej o co najmniej 70 proc.

i spodziewane jest utrzymanie sig tej sytuacji przez co najmniej 6 miesiecy,

wzrost cen energii elektrycznej negatywnie wptywa na gospodarke w szerszym zakresie.

W okresie ogfoszonego przez Komisje kryzysu
cenowego panstwa cztonkowskie mogg zastosowac
ukierunkowane interwencije w  ksztattowanie
ceny energii elektrycznej dla matych i $rednich
przedsigbiorstw oraz wyjatkowo i tymczasowo ustalic
cene energii elektrycznej ponizej kosztow (przy
spetnieniu okreslonych w projekcie warunkow).

Pozostate srodki

Projekt przewiduje réwniez wiele Srodkéw majgcych
na celu ufatwienie zwigkszenia szybkosci i skali
wejscia na rynek mocy wytworczych opartych
na odnawialnych Zrédtach energii. Rozwigzania
te dotyczg m.in. zapewnienia mozliwosci obrotu
energig elektryczng w czasie mozliwe zblizonym do
rzeczywistego, zwigkszenia roli ustug elastycznosci
sieci, magazynowania i odpowiedzi odbioru, a takze

5 Art. 2 pkt 10 projektu.
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Co istotne, regulacje dotyczace kryzysu cenowego nie
przewidujg mozliwosci wprowadzenia analogicznych
do zastosowanych obecnie Srodkdw w postaci
ograniczenia przychodu niektdrych wytworcow.

natozenia na operatorow obowigzkéw informacyjnych
dotyczacych dostepnych w ich sieciach mocy.
Wszystkie te rozwigzania majg doprowadzi¢ do
polepszenia  mozliwosci  przytaczania  nowych
jednostek wytworczych wykorzystujgcych odnawialne
Zrodta energii do sieci i zwigkszenia mozliwosci ich
udziatu we wszystkich rynkach energii elektryczne;.
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WPLYW ROZPORZADZENIA ORAZ USTAWY

0 SRODKACH NADZWYCZAJNYCH NA
FUNKCJONOWANIE RYNKU HURTOWEGO

Niektore ~ konsekwencije  wdrozenia  Ustawy
z 27 pazdziernika 2022 r. o Srodkach nadzwyczajnych
majacych na celu ograniczenie wysokosci cen energii
elektrycznej oraz wsparciu niektérych odbiorcow
w 2023 roku mogg mie¢ negatywny wplyw na
stabilnos¢ finansowa podmiotow dziatajgcych na
rynku energii. Obowigzek przekazywania odpiséw na
Fundusz stanowi dodatkowe finansowe obcigzenie dla
spotek obrotu oraz wytwdrcow bedacych uczestnikami
rynku towarowego. W skrajnych przypadkach
konieczno$¢ przekazywania odpiséw na Fundusz
moze przyczynic sie do niewyptacalnosci uczestnikow
rynku.

Kolejnym potencjalnym dtugoterminowym
ryzykiem  realizacji  wprowadzonych  ustawg
z 27 pazdziernika 2022 roku rozwigzan jest
ograniczenie liczby uczestnikéw rynku. Ryzyko
to zwigzane jest z obnizeniem atrakcyjnosci
uczestniczenia w krajowym rynku energii podmiotow
zagranicznych. Podmioty te, posiadajac dostepy
do rynkéw, na ktorych nie wystepuje ograniczenie
wysokosci mozliwej do osiggniecia marzy, moga
nie by¢ zainteresowane prowadzeniem dziatalnosci
handlowej w Polsce i w konsekwenciji — wycofywaé
sie z polskiego rynku energii elektryczne;.

Wspomniane czynniki, tj. zmniejszenie liczby
uczestnikdw rynku oraz brak stabilnosci finansowej,
mog3g bezposrednio przetozy¢ sie na poziom ptynnosci
na rynku gietfdowym. Zapewnienie ptynnosci jest
istotne przede wszystkim ze wzgledu na zapewnienie
wiarygodnosci notowanych indeksdw, w tym m.in.
wskaznika cenowego okreslonego w art. 8 ust.
7 ustawy z 27 pazdziernika 2022 roku, lub innych, ktdre
wykorzystywane sg do rozliczen podmiotéw przez
Zarzadce Rozliczen m.in. zgodnie z ustawg o 0ZE®,

62 Ustawa z dnia 20 lutego 2015 r. 0 odnawialnych Zrédtach energii (Dz.U. 2015 poz. 478).

a w przysziosci zgodnie z ustawg o promowaniu
wytwarzania energii elektrycznej w morskich farmach
wiatrowych®s,

Warto przypomnieé, ze transakcje na rynku spot,
zawierane zarowno na TGE, jak i innych NEMO (ang.
nominated electricity market operators, nominowani
operatorzy rynku energii elekirycznej) dziatajgcych
w Polsce, sg wykorzystywane przez Operatora
Systemu Przesytowego do wyznaczania tzw. rynkowe;
ceny energii na rynku bilansujgcym, a takze stanowig
podstawe do rozliczeri umoéw bilateralnych. Ponadto
przy niskiej ptynnosci obrotu na rynku terminowym
oraz rynku spot wzrasta ryzyko wptywu pojedynczych
transakcji na wskazniki cenowe. Niska ptynnos¢
utrudnia takze mozliwo$¢ zamykania otwartych pozycii,
np. w celu ograniczenia strat przy niekorzystnych
zmianach cen, przez co zwigksza ryzyko finansowe
spotek obrotu i wytwdrcow energii.

Kluczowe bedzie zatem state prowadzenie
weryfikacji i monitorowanie praktycznego stosowania
przepisow ustawy. Szczegolnie istotne wydaje
sie przeprowadzenie oceny wplywu przepisow na
transparentno$¢ obrotu i wiarygodnosé wskaznikdw
cenowych.

W tym kontekScie pozytywnie nalezy ocenic
rozwigzania zawarte w ustawie z 27 pazdziernika
2022 roku dotyczace zachety do dokonywania
transakcji za posrednictwem gietdy. Rekomendowane
jest jednak rozszerzenie puli podmiotow objetych tym
korzystnym dla utrzymania ptynnosci rynku hurtowego
rozwigzaniem. Powinno ono dotyczyC nie tylko spotek
obrotu, lecz réwniez producentow energii — ktdrzy
przed zniesieniem obliga gietdowego zapewniali
odpowiedni poziom podazy energii na rynku.

8 Ustawa z dnia 17 grudnia 2020 r. 0 promowaniu wytwarzania energii elektrycznej w morskich farmach wiatrowych (Dz.U. 2021 poz. 234).



TGE oraz Prezes Urzedu Regulacji Energetyki wyrazili
swoje opinie dotyczace planéw zniesienia obliga
gietdowego. Jako gtéwne zagrozenia wynikajace
z realizacji tych plandw wskazywano spadek
transparentnosci oraz ptynnosci rynku (gtéwnie
terminowego), a takze wzrost znaczenia transakcji
w grupach zintegrowanych pionowo — zaleznych nie
od cen rynkowych, lecz od polityki cen transferowych.
Obie instytucje wyrazity takze obawe o obnizenie
bezpieczenstwa obrotu na krajowym rynku hurtowym.

Likwidacja obliga gietdowego — w ocenie Urzedu
Regulacji Energetyki — moze spowodowaé dodatkowo
trudnosci w wypetnieniu przez Polske warunkow
szczegotowo opisanych w art. 3 oraz art. 7-8
Rozporzadzenia elektroenergetycznego, tj. warunkow
dotyczacych  przejrzystosci  zasad  dotyczacych
funkcjonowania rynkéw energii elekirycznej, rynku
dnia nastgpnego i rynku dnia biezacego oraz obrotu
na nich. Obawy te podzielita rowniez duza cze$c
podmiotéw biorgcych udziat w konsultacjach projektu
przepisow znoszacych obligo®.

Nalezy dodaé, ze rownolegle do prac nad
zniesieniem  obliga  gietdowego dla  energii
elektrycznej wypracowano rozwigzania tymczasowe
w ramach ustawy covidowej®® w zakresie obnizenia
wymaganych depozytéw zabezpieczajgcych w izbach
rozliczeniowych, niezbednych do funkcjonowania

podmiotéw na rynku towaréw gietdowych energii
elektrycznej. Takie rozwiazanie wpltyneto pozytywnie
na rynek, poniewaz w bardzo duzym stopniu
obnizyto obcigzenie finansowe podmiotow objetych
obowigzkiem sprzedazy energii na TGE oraz innych
NEMO w Polsce. Nalezy pamieta¢, ze krajowa
gietda towarowa nie ma monopolu na obrot energig
elektryczng, a obligo gietdowe mogto byc realizowane
za posrednictwem dwdch innych niezaleznych NEMO
dziatajgcych w Polsce. Kwestia powrotu do dyskusji nad
rozwigzaniami poprawiajacymi ptynno$c (gtéwnie na
rynkach terminowych) pozostaje otwarta. Rozwigzania
takie nie muszg wigzac sie z powrotem do czes$ciowej
formuty obliga gietfdowego®. Istotne jest jednak
wypracowanie odpowiedniego mechanizmu zachety
dla wytworcow do uczestnictwa w rynku terminowym,
w celu stabilizacji oraz zapewnienia przewidywalnosci
cen energii elektrycznej w przysztosci. Rozwazenie
wprowadzenia takiego instrumentu regulacyjnego
jest zasadne réwniez w Swietle celu, w ramach
projektu Electricity Market Design, poprawy ptynnosci
na rynkach terminowych. Agencja ACER zwraca,
w sytuacji spadajacej ptynnosci rynkow forward,
obecnie szczegdlng uwage na stosunkowo niskg
ptynnosé rynkow energii elektrycznej w Europie®.
Dziatania praktyczne w tym zakresie zmierzajgce
do poprawy ptynnosci rynku i stabilizacji cen nabierajg
istotnego znaczenia w dobie kryzysu energetycznego.

5 Szerzej: Biuletyn Informaciji Publicznej Rzadowego Centrum Legislacji, https:/legislacja.rcl.gov.pl/projekt/12342803/katalog/12759553#12759553.
% stawa z dnia 31 marca 2020 r. o zmianie ustawy o szczegdlnych rozwigzaniach zwiazanych z zapobieganiem, przeciwdziataniem i zwalczaniem COVID-19, innych chordb zakaznych oraz wywotanych

nimi sytuacji kryzysowych oraz niektorych innych ustaw, Dz.U. 2020 poz. 568.

% \Wedtug zgtoszonych poprawek w procesie legislacyjnym do projektu ustawy z dnia 29 wrzesnia 2022 r. o zmianie ustawy — Prawo energetyczne oraz ustawy o odnawialnych zrédtach energii. Druk nr 2737
Uchwata Senatu RP w sprawie ustawy o zmianie ustawy — Prawo energetyczne oraz ustawy o odnawialnych Zrédtach energii.
5 Policy paper on further development of the EU electricity forward Market Public workshop 13 March 2023.

PREREE

IEEEEL




Zaproponowana reforma rynku zmierza do
zapewnienia dtugoterminowej stabilnosci cen energii
dla odbiorcow koncowych, czego zrédtem ma byc
poprawa plynnosci na rynkach oraz zwigkszona
dostepnosc energii elektrycznej z OZE. Narzedziem
do realizacji tych celow ma byé szersze zastosowanie
kontraktow PPA, poprawa ptynno$ci na rynkach
gietdowych oraz szersze wdrozenie i ujednolicenie
finansowych  kontraktow  rdznicowych. Drugim,
nie mniej istotnym elementem, jest poprawa
bezpieczenstwa energetycznego poprzez rozwoj ustug
i produktow w zakresie ograniczania zapotrzebowania
W godzinach szczytowych czy wdrozenia ustug
elastycznosci w obszarach sieci dystrybucyjnych przy
zwiekszonej generaciji OZE.

Reforma rynku energii elektrycznej zaproponowana
przez Komisje Europejska ma na celu, jak to juz
wskazano powyzej, stabilizacje cen energii elektrycznej
przy jednoczesnej realizacji celéw klimatycznych
Unii  Europejskiej. Jednym z gtéwnych narzedzi
zaproponowanych w tym zakresie przez Komisje jest
szersze wykorzystanie kontraktow dfugoterminowych
— zarowno PPA, jak i kontraktow roznicowych.

Kontrakty dtugoterminowe niewatpliwie sg narzedziem
ograniczajgcym ryzyko cenowe. Nalezy jednak
pamietac, ze inne ryzyka rynkowe nie sg za pomoca
nich usuwane — a jedynie rozktadane pomiedzy strony
kontraktu w roznych proporcjach. Wydaje sie, ze
konieczne jest potozenie nacisku na profesjonalizacje
kwestii zarzgdzania tymi kontraktami — po stronie
zarowno odbiorcow, jak i wytworcow, a takze

ewentualnych posrednikow. Kluczowe jest, by strony
umowy oraz ewentualne podmioty je wspierajgce miaty
dostep do szerokiego zakresu mozliwosci hedgingu
(w szczegolnosci  ptynnych rynkow gietdowych
forward i rynkéw OTC). Zasadne jest rowniez oparcie
generacji energii elektrycznej sprzedawanej w takich
kontraktach na zrddtach wytworczych odpornych
na fluktuacje rynku paliwowego — co zostato
najlepiej potwierdzone w trakcie obecnego kryzysu
energetycznego.

Elementami ograniczajgcymi rozwoj PPA, jako
kontraktow dtugoterminowych, sg w ocenie TGE:
(a) brak standaryzacji tych instrumentow i bedacej jej
konsekwencjg (b) jasnej informacji dla uczestnikow
rynku o cenie energii elekirycznej oraz (c) asymetria
w podejsciu do zabezpieczania ryzyk kontrahentow.
Obecnie to zwykle Kkupujagcy musi zapewni¢
odpowiedni poziom zabezpieczenia finansowego.
W tym kontekscie pozytywnie oceni¢ nalezy dazenie
Komisji Europejskiej do wprowadzenia mechanizmow
gwarancji finansowych, ktére stuzy¢ majg utatwieniu
dostepu do rynku PPA podmiotom nieposiadajgcym
mozliwosci odpowiedniego zabezpieczenia
kontraktdow we witasnym zakresie. Gwarancje takie
mogtyby przybra¢ formy podobne do stosowanych
przez gietdy dla instrumentéw standaryzowanych oraz
systemdéw gwaranciji rozliczen i dostawy w ramach izb
rozliczeniowych.

Rownoczesnie nie nalezy zapominaé o tym, ze
obowigzujace regulacje europejskiego rynku energii
elektrycznej promujg  roéwniez  funkcjonowanie



podmiotow na rynku spot i stosowanie taryf
dynamicznych dla odbiorcow koricowych. Rozwigzania
te majg generowac sygnaty cenowe, ktdre z jednej
strony spowodujg ograniczenie zapotrzebowania
w godzinach szczytowych, az drugiej beda stymulowac
budowanie rynku ustug elastycznosci lub takich
technicznych rozwigzan jak magazyny energii. W tym
kontekscie pozgdane jest zrdwnowazenie mozliwosci
wyboru przez odbiorcéw pomigdzy zaopatrywaniem sig
w energie elektryczng na rynku spot® a korzystaniem
z ofert z dtugoterminowo gwarantowang cena.

Pozytywnie nalezy oceni¢ réwniez postulat poprawy
ptynnosci na rynkach. Uczestnicy krajowego rynku
energii elektrycznej podkreslaja, ze ptynnos¢ rynku
spot jest niewystarczajaca (cho¢ wydaje sig, ze przy
obecnym trendzie wzrostu obrotdw na rynku dnia
nastepnego i biezacego jest ona lub stanie sig wkrotce
adekwatna do potrzeb uczestnikéw rynku). W zakresie
rynku terminowego, po zniesieniu obliga gietfdowego
w Polsce, nastepuje systematyczny spadek obrotow.
Mozliwe jest, ze luka w zakresie dostepnosci oferty
terminowej zostanie wypetniona w przysztosci przez
kontrakty OTC. Zawieranie uméw poza rynkiem
regulowanym zwykle wigze sie z mniejszym
bezpieczenstwem obrotu i nie zapewnia odpowiednie;
transparentnosci cen. Proponowane przez Komisje
Europejska Srodki poprawy ptynnosci rynkow energii
elektrycznej wymagajg jednak dalszej poszerzonej
dyskusji. Watpliwosci budzic moze przyktadowo
propozycja utworzenia wirtualnego hubu dla rynku
forward z uwagi na brak precyzyjnych zasad jego

funkcjonowania w proponowanych przepisach i roli
uczestnikdw rynku, platform obrotu oraz operatorow
systemdw przesytowych w przedmiotowym zakresie.
Kluczowa jest dalsza praca nad standardami
zabezpieczen wptywajgcych na strategie handlowe
i finansowe uczestnikow rynku. Srodkiem poprawy
ptynnosci mogtoby by¢é réwniez wprowadzenie na
rynek dostawcow ptynnosci, ktorzy na zasadach
komercyjnych lub okreslonych w odpowiednich
regulacjach prawnych zapewnialiby odpowiednig
podaz energii elektryczne;.

Dalszych konsultacji wymaga kwestia wdrozenia
i harmonizacji systemow wsparcia odnawialnych
zrodet energii poprzez wprowadzenie stosowania
obowigzkowych kontraktdw réznicowych dla nowych
instalacji OZE. Zasada dziatania tych kontraktdw jako
form udzielania pomocy publicznej jest podobna
do zatozen instrumentow futures na gietdach,
w ktorych mechanizm wypfat opiera sie na modelu
rozliczen mark-to-market, z indeksem bazowym
tych instrumentéw ustalonym na rynku spot energii
elektrycznej.  Propozycja  Komisji  Europejskiej
niewatpliwie unifikuje przyszty model wsparcia
i moze utatwic¢ korzystanie z niego przez wytworcow.
Nalezy jednak zweryfikowac wptyw takiego
ujednoliconego modelu wsparcia na mechanizmy
dobrowolnego zabezpieczania sie na rynkach futures
lub w ekwiwalentnych transakcjach OTC, zwiaszcza
w zakresie potencjalnego zmniejszenia liczby
transakcji, a co za tym idzie obnizenia ptynnosci
i transparentnosci na tych rynkach.

 Np. w przypadku odbiorcéw, ktérzy unikajg w ten sposob ponoszenia kosztdw premii za ryzyko cenowe umowy ze statg ceng lub ktérzy maja mozliwos¢ dostosowania swojego zuzycia do cen energii

zmiennych w czasie.









STAN RYNKU ENERGII
ELEKTRYCZNEJ W 2023 ROKU

Kryzys  energetyczny  doprowadzit —  wraz
z rekordowymi wzrostami cen — do zmniejszenia
obrotow energig elekiryczng dla dtuzszych okreséw
wykonania. Efekt ten nie byt jeszcze bardzo wyraznie
widoczny na TGE w roku 2021, kiedy to w jego
drugiej potowie poréwnanie rok do roku obarczone
byto nieco zanizong bazg wyjatkowego roku 2020
(z uwagi na spadek zapotrzebowania w trakcie
pandemii), a ceny z trzech ostatnich kwartatow roku
2022 byty wcigz bardzo dalekie od ekstremalnie
wysokich poziomow. Rok 2022 przynidst duzo nizsze
obroty na RTPE (rynek terminowy energii elektrycznej
prowadzony przez TGE) rok do roku w dziesieciu
miesigcach — wyjgtkami byly styczen i kwiecien.
Okres szczegdlnie dotkliwych spadkow ptynnosci byt
skorelowany z dyskusjg nad zniesieniem obowigzku
sprzedazy energii elektrycznej (obliga gietdowego)
i jego procedowaniem zakonczonym w listopadzie.
W pazdzierniku i listopadzie obroty na gietdowym rynku
terminowym zmniejszyly sie rok do roku o blisko trzy
czwarte, tj. do pozioméw ponizej 5,5 TWh miesigcznie,
czyli najnizszych od roku 2017. Ostatecznie miniony
rok zakonczyt sie na RTPE spadkiem wzgledem 2021
roku o 42,7 proc., do 108,3 TWh — a zatem, wyjgwszy
lata 2016-2017, do poziomu najnizszego od roku
2011. Poczatek roku 2023 przyniost w tym obszarze
tylko nieznaczne polepszenie ptynnosci wzgledem
najtrudniejszych miesiecy roku poprzedniego. Obroty
w pierwszym kwartale 2023 byty 0 42,3 proc. nizsze
niz w analogicznym okresie roku 2022, co na koniec
roku moze przetozy¢ sie na ponad 60-procentowy
spadek wzgledem obrotow z lat 2018-2021. Dotkliwy
dla uczestnikow rynku jest przede wszystkim kryzys
ptynnosci dla instrumentow z najdtuzszym okresem
dostawy. Najwazniejsze pod kgtem wolumenu energii
elektrycznej byty dotychczas instrumenty roczne, dla
ktdrych spadek obrotdw wynidst na TGE w pierwszym
kwartale 2023 roku ponad 80 proc. wzgledem
pierwszego kwartatu roku 2021 oraz az 87,8 proc.

wzgledem rekordowego w tym zakresie pierwszego
kwartatu roku 2020. Pozytywnym zjawiskiem s3
wysokie obroty instrumentami z krétszymi okresami
wykonania.

Kontrastowe zmiany widoczne sg zwiaszcza przy
uwzglednieniu rynku krétkoterminowego spot, na
ktorym rok 2023 przyniost obroty pod wieloma
wzgledami znacznie przekraczajgce dotychczasowe
rekordy. W ujeciu miesiecznym na rynku dnia
nastepnego przekroczono poziom 5,5 TWh, na rynku
dnia biezacego zas 0,6 TWh. Oba rekordy dotycza
stycznia 2023 roku, w ktérym na rynkach spot
odnotowano {fgczny wolumen obrotu na poziomie
blisko 6,2 TWh, tj. az 0 79,9 proc. przekraczajgcy
niewiele wczesniej ustanowiony rekord z grudnia
2022 roku (tj. 3,44 TWh, o 4,4 proc. przekraczajace
3,29 TWh z wrzes$nia roku 2021). Na tak spektakularne
wyniki wptyw mialy zaréwno regulacyjne zachety
do obrotu gietdowego (na poziomie rozporzadzenia
0 limitach cen), jak i zwigkszenie dostepnych mocy
przesytowych, spowodowane ustabilizowaniem stanu
europejskich systemow energetycznych, a takze
umozliwienie pod koniec roku 2022 obrotu na rynku
dnia biezgcego dla potgczenia ze Stowacja.

Problemy z ptynnoscig dotknety w 2022 roku takze
najwieksze europejskie rynki energii elekiryczne;.
Obrot gietdowy kontraktami dla strefy nordyckiej
(Norwegia, Dania, Szwecja i Finlandia) zmalat na
Nasdaq Commodities rok do roku az o 58 proc.,
do 1825 TWh. Wzglednie mniejszy, choé
rownie gwattowny, byt spadek na najwigkszym
rynku europejskim — rynku niemieckim. Obroty
podstawowymi formami derywatéw na energie
elektryczng zuzywang w tym kraju zmniejszyly sie na
EEX o 27 proc. rok do roku, do 2250 TWh, a zatem
az o 847,5 TWh. Nalezy pamietac, ze wolumeny te,
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Rys. 6. Wolumeny obrotu energig elektryczng na TGE w latach 2021-2022
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Zrédto: Opracowanie TGE.

raportowane przez EEX, uwzgledniaja rejestrowane
tam do rozliczenia kontrakty pozasesyjne. Powyzsze
statystyki potwierdzajg jednak istotne obnizenie
ptynnosci europejskich rynkow terminowych energii
elektrycznej. Podobnie jak na TGE, 6w spadek byt
mato widoczny na rynkach spot, cho¢ np. obroty dla
dostawy w dniu nastepnym w Niemczech zmalaty
rok do roku o 12 proc. Spadki obrotéw w innych
obszarach obstugiwanych przez gietde EPEX spot byty
jednak raczej mniejsze lub zadne, przy czym obroty
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na rynkach dnia biezacego byty tam w roku ubieglym
wrecz rekordowe (wzrost na wszystkich rynkach
prowadzonych przez ww. gietde o 9 proc. rok do roku,
do 134,6 TWh).

Nalezy dodac, ze rynki terminowe dla poszczegoinych
kluczowych obszarow dostawy energii elektrycznej
charakteryzujg sie roznorodng ptynnoscig, a polska
gietda plasowata sie dotychczas w tym aspekcie mniej
wiecej w Srodku rankingu panstw UE.

Rys. 7. Wskazniki obrotu wtérnego na najwiekszych europejskich rynkach terminowych w latach 2017-2021
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Zrédto: Opracowanie ACER — Policy paper on further development of the EU electricity forward market, 15 marca 2023 .
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PERSPEKTYWY DLA RYNKU
ENERGII ELEKTRYCZNEJ

Wydaje sig, ze zniesienie obliga gietdowego oraz
wprowadzenie srodkow interwencyjnych dotykajgcych
rowniez spotek obrotu w Polsce nie przyczyni sie
w krétkiej perspektywie do poprawy ptynnosci rynku
hurtowego, na co jasno wskazuja wolumeny transakcii
na rynku forward w pierwszym kwartale 2023 roku.
Utrudnione jest réwniez okreslenie spodziewanych
dtugoterminowych kosztéw zakupu gtéwnego paliwa
wykorzystywanego w Polsce do produkcji energii,
tj. wegla kamiennego (0 czym Swiadczy zmienno$¢
krajowych cen oraz bilansu tego surowca na rok 2024
i pozniejsze lata). Co zatym idzie, trudno spodziewac sie
w najblizszych miesigcach przyrostu ofert sprzedazy
energii elektrycznej wytwarzanej w instalacjach
opartych na weglu w dtugich okresach dostawy. Jest
to istotny czynnik wptywajgcy negatywnie na ptynnosc
rynkow terminowych w okresach przekraczajgcych
kolejny rok dostawy. W konsekwencji gwarantem
ptynnosci dla dtugoterminowego hedgingu moga sta¢
sie producenci wykorzystujgcy wegiel brunatny oraz
odnawialne zrddta energii.

W przysztosci nalezy oczekiwaé zmiany krajowej
struktury rynku z uwagi na zagadnienia, takie
jak czynniki fundamentalne stanowienia cen,
koncentracja rynku w wyniku powstania Narodowej
Agencji Bezpieczenstwa Energetycznego (NABE),
pojawianie sie nowych graczy z sektora OZE oraz

ksztattowanie strategii handlowych spdtek obrotu
w zakresie funkcjonowania po okresie interwencii
panstwowej. W najblizszym czasie kluczowe
znaczenie dla kreowania ptynnosci beda mieé
nadal Zrodta konwencjonalne (z zastrzezeniem
wspomnianych ograniczen dotyczgcych producentow
wykorzystujgcych wegiel kamienny). Rosnaé bedzie
rowniez znaczenie spotek obrotu zwigzanych
z sektorem OZE, a pozostatla aktywno$¢ na
hurtowym rynku energii bedzie pochodng ptynnosci
poszczegdlnych jego segmentow, tj. rynku dnia
biezacego, nastepnego oraz forward, czy tez
atrakcyjnosci  rynku detalicznego (w przypadku
dalszego utrzymywania obowigzkdow taryfowych).

Kolejnym istotnym elementem z punkiu widzenia
polskiego rynku energii mogg byC rowniez
instrumenty finansowe w formie kontraktow futures.
Ich upowszechnienie mogfoby stanowi¢ odpowiedz
na postulaty zgtaszane przez przedsigbiorstwa
zajmujgce sie obrotem energig elekiryczng oraz
branze OZE. Wdrozenie takich rozwigzan wymaga
jednak pojawienia sie nowych graczy z sektora
finansowego: z jednej strony — aby zapewni¢ ptynnos¢
dla instrumentdw pochodnych, z drugiej — aby wnies¢
know-how i kompetencje w zakresie ustug dla
finansowego rynku towarowego.



Towarowa Gietda Energii (TGE) od ponad 20 lat jest kluczowg instytucjga na krajowej mapie
energetycznej. Zapewnia nie tylko bezpieczne i przejrzyste rozwigzania gietdowe na Swiatowym poziomie,
ale takze ustugi w zakresie obrotu produktami energetycznymi i rolnymi. Kompleksowo$¢ oraz
roznorodnos¢ oferty pozycjonuja TGE w czotdwce europejskich gietd. Spotka dziata pod nadzorem KNF
i jako jedyna licencjonowana gietda towarowa w Polsce posiada zezwolenie na prowadzenie rynku
regulowanego. TGE aktywnie dziata na europejskim Rynku Dnia Nastepnego SDAC w modelu PCR oraz
na Rynku Dnia Biezacego SIDC w modelu XBID, moze sie rowniez poszczyci¢ statusem Nominowanego
Operatora Rynku Energii Elektrycznej (NEMO) dla polskiego obszaru cenowego. Giefda znajduje
sie ponadto na opublikowanej przez ACER liScie platform do raportowania danych transakcyjnych zgodnie
z wymogami REMIT. W sktad Grupy Kapitatowej TGE, poza Towarowg Gietdag Energii, wchodza takze Izba
Rozliczeniowa Gietd Towarowych oraz InfoEngine.
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ul. Ksigzeca 4

00-498 Warszawa
press@tge.pl
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WKB Wiercinski, Kwiecinski, Baehr sp. k. jest jedng z najwigkszych polskich kancelarii prawnych
o miedzynarodowym zasiegu. W ramach prawie 130-osobowego zespotu ekspertéw i 30 specjalizacii
oferuje klientom kompleksowe rozwigzania prawne. Kancelaria jako jedna z niewielu na rynku doradza
w projektach dla wszystkich sektoréw rynku energii (wiaczajgc w to sektor gazownictwa, a takze
cieptowniczy, elektroenergetyczny, paliwowy czy OZE), zapewniajgc kompleksowg obstuge prawng
tego sektora — doradzajgc m.in. w zakresie prawa konkurencji, zaméwien publicznych, projektow
infrastrukturalnych, bankowo$ci i finansow, fuzji i przeje¢ czy tez ochrony Srodowiska. Kancelaria WKB
posiada takze duze doSwiadczenie w relacjach z regulatorami rynku energii, zarbwno na poziomie
krajowym, jak i Unii Europejskiej. Realizowata szereg projektow legislacyjnych dla towarzystw branzowych
oraz ministerstw, a takze projekt dla Prezesa URE.

WKB Wiercinski, Kwiecinski, Baehr sp. k.
pl. Matachowskiego 2
00-066 Warszawa

andrzej.ocalewicz@wkb.pl
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