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NA SYTUACJĘ FINANSOWĄ NAJWIĘKSZYCH POLSKICH ELEKTROWNI

Streszczenie

Celem artykułu je s t -  z jednej strony -  zaprezentowanie skali wpływ u odrzucenia 
polskiego w niosku o objęcie derogacją polskich przedsiębiorstw  energetycznych, 
a w  dalszej perspektyw ie kosztów , z jakim i borykać się będą przedsiębiorstwa 
energetyczne w  m om encie przejścia na system aukcyjny w  ram ach Europejskiego 
System u H andlu Em isjam i (EU ETS). Z drugiej strony -  ukazanie skutków ucieleś­
nienia koncepcji zrównoważonego rozw oju oraz w drażania m echanizm ów  interna­
lizacji efektów zew nętrznych na poziom ie przedsiębiorstwa (w tym  przypadku elektro­
wni). W  artykule obliczono wartość b ieżącą przyznanych w  ram ach derogacji upraw ­
nień dla polskich elektrowni, jak  rów nież pokazano rangę tych kosztów, odnosząc je  do 
kosztów  uzyskania przychodu (innych niż koszty zezwoleń) czy też do w ielkości zysku 

brutto.
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Wprowadzenie

W  k o m u n ik a c ie  „E u ro p a  2020 . S tra te g ia  n a  rz e c z  in te lig e n tn e g o  i z ró w ­

n o w a ż o n e g o  ro z w o ju  sp rzy ja ją ce g o  w łą c z e n iu  sp o łe c z n e m u ” w y m ie n io n o  trz y  

w z a je m n ie  ze  s o b ą  p o w ią z a n e  p rio ry te ty :

-  ro zw ó j in te lig e n tn y : ro zw ó j g o sp o d a rk i oparte j n a  w ie d z y  i in n o w ac ji,

-  ro zw ó j z ró w n o w aż o n y : w sp ie ra n ie  g o sp o d a rk i e fek ty w n ie j k o rz y s ta ­

ją c e j z  za so b ó w , b a rd z ie j p rzy ja zn e j ś ro d o w isk u  i b a rd z ie j k o n k u re n ­

cy jne j,

-  ro zw ó j sp rz y ja ją c y  w łą c z e n iu  sp o łeczn em u : w sp ie ra n ie  g o sp o d a rk i

0 w y so k im  p o z io m ie  z a tru d n ien ia , zap ew n ia ją ce j sp ó jn o ść  sp o łe c z n ą

1 te ry to ria ln ą .

N a to m ia s t w  g ru p ie  p ię c iu  p ro p o n o w a n y c h  n a d rz ę d n y c h  ce ló w  U E  w y m ie n ia  

n a s tę p u ją c y  cel: „ n a le ży  o s iąg n ąć  ce le  2 0 /2 0 /2 0  w  za k re s ie  k lim a tu  i en e rg ii 

(w  ty m  o g ran ic ze n ie  e m is ji C O 2 n a w e t o 30% , je ś l i  p o z w o lą  n a  to  w a ru n k i)” 1. 

T e n  e n ig m a ty cz n ie  b rz m ią c y  ce l dale j w  d o k u m e n c ie  tłu m a c z y  się  ja k o :

-  o g ran ic ze n ie  em isji C O 2 co n a jm n ie j o 2 0 %  w  p o ró w n a n iu  z  p o z io m e m  

z  1990 r. lu b  je ś l i  p o z w o lą  n a  to  w aru n k i, n a w e t o 30% ,

-  zw ię k sz en ie  u d z ia łu  o d n aw ia ln y c h  ź ró d e ł e n e rg ii w  c a łk o w ity m  zu ż y c iu  

energ ii p rz e z  U E  do  20% ,

-  zw ię k sz en ie  e fe k ty w n o śc i w y k o rz y s ta n ia  en e rg ii o 20% .

Ja k  m o ż n a  za u w aż y ć , U E  tra k tu je  k w e s tie  ek o lo g icz n e  w  sp o só b  p rio ry te to w y , 

je d n o c z e śn ie  n ad a ją c  im  k o n k re tn y  -  l ic z b o w y  ch a rak te r. R ó w n ie ż  P o lsk a  p r io ­

ry te to w o  p o d e sz ła  do  k w e s tii z ró w n o w a ż o n e g o  ro zw o ju , za p isu ją c  s to so w a n ie  

z a sa d y  z ró w n o w aż o n eg o  ro z w o ju  w  art. 5 k o n sty tu c ji.

W ięk sz o ść  d e fin ic ji z ró w n o w aż o n eg o  ro z w o ju  n aw ią z u je  do u ję c ia  z  r a ­

p o r tu  G ro  H a rle m  B ru n d tla n d 1 2, w  k tó ry m  to  o k reś la  się  te n  te rm in  ja k o  „ z a sp o ­

k a ja n ie  p o trz e b  d n ia  d z is ie jsze g o  w  sp o só b , k tó ry  n ie  o g ran ic za  p rz y sz ły m  p o ­

k o le n io m  m o ż liw o śc i z a sp o k o je n ia  ic h  p o trz e b ”3. Ja k  m o ż n a  za te m  za u w aż y ć , 

ro zw ó j z ró w n o w a ż o n y  n ie  d o ty c zy  je d y n ie  sp raw ie d liw o śc i z a sp o k a ja n ia  b ie ż ą ­

1 Komunikat Unii Europejskiej Europa 2020. Strategia na rzecz inteligentnego i zrówno­
ważonego rozwoju sprzyjającego włączeniu społecznemu, Bruksela, 3.04.2010, http://ec.europa. 
eu/eu2020/pdf/1_PL_ACT_part1_v1.pdf (26.09.2012).

2 Mimo, że sustainable development tłumaczy się jako trwały rozwój, to nie ulega wąt­
pliwości, że nawiązuje on właśnie do zrównoważonego rozwoju.

3 Za J. Kronenberg, T. Bergier, Wyzwania zrównoważonego rozwoju w Polsce, Fundacja 
Sendzimira, Warszawa 2010, s. 71.

http://ec.europa
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c y c h  p o trze b , a le  ta k ż e  sp raw ie d liw o śc i m ię d z y p o k o le n io w e j, a n a w e t cz asem  

m o ż n a  sp o tk a ć  się  z  k o n c e p c ją  sp raw ie d liw o śc i m ię d zy g a tu n k o w e j (D a v id  

P ea rc e )4. M o ż n a  za te m  u zn a ć , że  p rz y ję te  ce le  s ą  za lą ż k ie m  w p ro w a d z a n ia  k o n ­

ce p c ji z ró w n o w aż o n eg o  ro zw o ju , a  sam o  fu n k c jo n o w a n ie  E u ro p e jsk ieg o  S y s­

te m u  H a n d lu  E m is ja m i (E U  E T S ), o p ró c z  sp e łn ia n ia  fu n k c ji in te rn a liz a c ji k o s z ­

tó w  z e w n ę trzn y c h , p e łn i ta k ż e  fu n k c ję  s ty m u la c y jn ą  k u  g o sp o d a rc e  e fek ty w n ie j 

k o rzy sta ją ce j z  za so b ó w , b a rd z ie j p rzy ja zn e j ś ro d o w isk u  i b a rd z ie j k o n k u re n ­

c y jn e j5. O cz y w iśc ie , p o w o ln y  ch a ra k te r  p rz e m ia n  je s t  w  p e łn i u z a sa d n io n y  

z  p u n k tu  w id z e n ia  re w o lu c y jn o śc i ty c h  zm ian .

T rz eb a  p rz y  ty m  za u w aż y ć , że  U E  je s t  o d o so b n io n a  w  sw y ch  b ard zo  

sz c z y tn y c h  zam ia rach . U S A  i C h in y  o d p o w iad a ją ce  łą c z n ie  za  p o n a d  4 2 %  e m i­

sji C O 2 w y n ik a jąc e j z  d z ia ła ln o śc i c z ło w ie k a  ju ż  za p o w ied z ia ły , że  w  p ie rw sze j 

k o le jn o śc i b ę d ą  d b ać  o z a b e z p ie c z e n ie  w z ro s tu  g o sp o d a rc z e g o 6. W a rto  w sp o m ­

n ieć , że  u d z ia ł C O 2 zw ią za n eg o  z  d z ia ła ln o śc ią  c z ło w ie k a  w  b ila n s ie  C O 2 Z iem i 

w y n o s i n ie sp e łn a  1% , a p o n a d to  n a u k o w c y  do tej p o ry  sp ie ra ją  s ię  o to , czy  

em is ja  C O 2 rze c z y w iśc ie  w p ły w a  n a  o c iep le n ie  k lim a tu  (w śró d  n a z w isk  p o ja ­

w ia ją  się  w y b itn i n au k o w c y , w  ty m  z d o b y w c y  N a g ro d y  N o b la ) , p rz y  czy m  

n a w e t je ż e l i  u zn a ją , że  C O 2 w y w o łu je  e fe k t c iep la rn ian y , to  p o ja w ia ją  się  g ło sy  

f izy k ó w , k tó rz y  u w a ż a ją  to  z ja w isk o  za  p o z y ty w n e 7.

M im o  sz c z y tn y c h  ce ló w  zm ia n a  k o n c e p c ji ro z w o ju  zw ią z a n a  je s t  z  p o n ie ­

s ie n ie m  p e w n y c h  k o sz tó w . K o sz tó w  ty m  w ię k sz y c h , im  b ard z ie j e m isy jn a  je s t  

d an a  g o sp o d a rk a . W  p rz y p a d k u  p o lsk ieg o  se k to ra  e n e rg ii e lek try cz n e j, z  ra c ji 

s tru k tu ry  w y tw ó rc ze j, k o sz ty  p o n ió s łb y  n ie m a l ca ły  sek to r. Ja k  w y n ik a  ze  s ta ty ­

s ty k  p o lsk ieg o  se k to ra  w y tw ó rc z e g o  en e rg ii, w  2011 r. w  P o lsc e  8 8 ,5 3 %  en e rg ii 

p o c h o d z iło  ze  sp a lan ia  w ę g la  (P o lsk a  za jm u je  d ru g ie  m ie jsc e  w  U E  p o d  w z g lę ­

d em  u d z ia łu  w ę g la  w  k ra jo w y m  b ila n s ie  p a liw o w o -e n e rg e ty c z n y m ), w  ty m  

5 5 ,6 6 %  z  w ę g la  k a m ie n n e g o  i 3 2 ,8 7 %  z  w ę g la  b ru n a tn e g o  (d an e  d o ty c z ą  e le k ­

4 Ibidem, s. 72.
5 Jednym z dowodów stymulacyjnego charakteru EU ETS jest chociażby stosowanie tzw. 

wzorca najlepszych dostępnych technologii przy ustalaniu krajowych planów przydziału. Należy 
przy tym zauważyć, że wspieranie bardziej efektywnych i czystszych technologii jest często 
podkreślane w Dyrektywie 2003/87/WE.

6 Z. Kasztelewicz, Wpływ polityki klimatycznej UE na górnictwo i energetykę Polski, 
„Zeszyt Naukowy Instytutu Gospodarki Surowcami Mineralnymi i Energią Polskiej Akademii 
Nauk” 2011, nr 81, s. 150-152.

7 Ibidem, s. 153.
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tro w n i z a w o d o w y c h )8. N a  ry su n k u  1 u k a z a n o  ró ż n ic e  w  e m isy jn o śc i p o lsk ieg o  

se k to ra  e n e rg e ty c zn e g o  i p rze c ię tn e j g o sp o d a rk i E U -2 6  (E U -2 7  b e z  P o lsk i).

Rysunek 1. Em isyjność polskiego sektora produkcji energii elektrycznej 

i ciepłow nictw a na tle średniej z 26 państw  U E  (M g CO2/osobę)

Źródło: opracowanie własne na podstawie danych European Environment Agency i Eurostat.

W  te n  sp o só b  u k a z a n o  z  je d n e j s tro n y  p ro b le m  em isy jn o śc i p o lsk ieg o  se k ­

to ra  en e rg ii e lek try cz n e j, a le  ta k ż e  ró ż n ic e  w  w y z w a n ia c h , p rz e d  ja k im i stan ie  

p o lsk a  g o sp o d a rk a , w  p o ró w n a n iu  z  p rz e c ię tn ą  g o sp o d a rk ą  E U -2 6 . Ja k  z a u w a ­

ża  P io tr  Je żo w sk i, a n a liz u ją c  z a ło ż e n ia  M a p y  D ro g o w e j 205 0 , w  m a p ie  d ro g o ­

w ej n ie  c h o d z i o o b n iż en ie  em is ji C O 2, a le  o w y k lu c z e n ie  w ę g la  z  g o sp o d a rk i9. 

W n io se k  je s t  je d n o z n a c z n y : p o lsk ie  p rz e d s ię b io rs tw a  en e rg e ty c zn e  b ę d ą  m u s ia ­

ły  p o n ie ść  o g ro m n e  k o sz ty , a  z  ra c ji ch a ra k te ru  ic h  p ro d u k tu , k o sz ty  p o n ie s ie  

ca ła  g o sp o d a rk a .

8 Raporty roczne z funkcjonowania RB i KSE w roku 2011, http://www.pse- 
operator.pl/index.php?dzid=171&did=1053#t6_1 (26.09.2012).

9 P. Jeżowski, Koszty polityki klimatycznej UE dla polskich przedsiębiorstw energetycz­
nych, materiały pokonferencyjne Międzynarodowej konferencji „Przedsiębiorstwa wobec zmian 
klimatu”, Warszawa 2011.

http://www.pse-operator.pl/index.php?dzid=171&did=1053%23t6_1
http://www.pse-operator.pl/index.php?dzid=171&did=1053%23t6_1
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1. Sytuacja energetyki w trzecim okresie rozliczeniowym EU ETS

Je d n y m  z  m e ch a n izm ó w , d z ięk i k tó ry m  U E  p ra g n ie  z re a liz o w ać  ce l o g ra ­

n ic z e n ia  em is ji C O 2 co n a jm n ie j o 2 0 %  w  p o ró w n a n iu  z  p o z io m e m  z  1990 r., 

je s t  E U  E T S 10 11, k tó ry  obecn ie  j e s t  tak że  n a jbardz ie j ro zw in ię ty m  sy stem em  h a n d ­

lu  e m is ja m i n a  św iec ie . K o n c e p c ja  z b y w a ln y c h  u p ra w n ie ń  do  em is ji s ta n o w i 

n ie jak o  p o łą c z e n ie  p o d e jśc ia  p o d a tk u  A rth u ra  P ig o u  o raz  te o re m a tu  R o n a ld a  

C o a se ’a 11. Z b y w a ln e  u p ra w n ie n ia  do em is ji s ą  je d n y m  ze  sp o so b ó w  p o z w a la ją ­

c y c h  n a  in te rn a liz a c ję  e fe k tó w  z e w n ę trz n y c h  w  ra c h u n e k  sp raw cy  z a n ie c z y sz ­

czeń . A u to re m  ow ej k o n c e p c ji je s t  T h o m a s D . C ro ck e r, k tó ry  w  1966 r. op isa ł 

m o ż liw o ść  je j  z a s to so w a n ia  d la  p ro d u c e n tó w  n a w o z ó w  sz tu c z n y c h  n a  F lo ­

ry d z ie .

P ie rw sz y  o fic ja ln y  d o k u m e n t o d n o śn ie  do h a n d lu  e m is ja m i P a r la m e n t E u ­

ro p e jsk i p rz y ją ł w  1986 r., a  w  1998 r. K E  za p ro p o n o w a ła , ab y  w  ra m a c h  z d o ­

b y w a n ia  d o św ia d c z e n ia  za s to so w a ć  z a sa d ę  le a rn in g  b y  d o in g  i o d  20 0 5  r. 

w p ro w a d z ić  sy s te m  h a n d lu  e m is ja m i12. O sta tec zn ie  p ro ce s  p rz e c h o d z e n ia  z  sy s ­

te m u  ro z d z ia łu  d a rm o w y c h  u p ra w n ie ń  ( ten  sp o só b  a lo k ac ji z w y k ło  s ię  n az y w ać  

g ra n d fa th e rin g ie m ) do sy s tem u  a u k c y jn e g o  z o s ta ł p o d z ie lo n y  n a  3 ok resy . 

W  p ie rw sz y m  o k res ie  (2 0 0 5 -2 0 0 7 )  u d z ia ł z e z w o le ń  (E U A ) ro z d y sp o n o w a n y c h  

p o p rz e z  au k c je  n ie  m ó g ł b y ć  w ię k sz y  n iż  5% , n a to m ia s t w  d ru g im  o k resie  

(2 0 0 8 -2 0 1 2 )  n ie  m ó g ł b y ć  o n  w ię k sz y  n iż  10% . P o lsk a  za ró w n o  w  p ie rw sz y m , 

ja k  i w  d ru g im  o k res ie  m im o  is tn ie n ia  ta k ie j m o ż liw o śc i, n ie  za p isa ła  w  K P R U  

(K ra jo w y m  P lan ie  R o z d z ia łu  U p ra w n ie ń  do E m is ji C O 2) o p c ji sp rze d aż y  częśc i 

u p ra w n ie ń  n a  aukc ji. J e d y n ie  w  d ru g im  o k res ie  z a p isa ła  w  K P R U  m o ż liw o ść  

sp rz e d a n ia  n a  au k c ji n ie w y k o rz y s tan e j p u li u p ra w n ie ń  z  re z e rw y  p rze zn ac zo n e j 

d la  n o w y c h  in s ta la c ji o raz  ty c h , k tó re  z a p rzes ta ły  d z ia ła ln o śc i. W  trz e c im  o k re ­

sie  ro z lic z e n io w y m  (2 0 1 3 -2 0 2 0 )  n a s tą p i s to p n io w e  p rz e c h o d z e n ie  z  sy te m u  

b e z p ła tn y c h  p rz y d z ia łó w  do sy s tem u  au k cy jn eg o . P o c z ą w sz y  o d  2013  r. ju ż  

o k o ło  5 0 %  z e z w o le ń  m a  p o c h o d z ić  z  aukc ji. Z  p rz e d s ta w io n y c h  p o w y że j in ­

10 Cel redukcji emisji CO2 do 2020 r. o 20% w odniesieniu do emisji z roku 1990 r. 
(w odniesieniu do 2005 r. o 14%) UE dzieli na dwie części: ETS i non-ETS. W ramach systemu 
EU ETS Unia Europejska pragnie obniżyć emisję o 21% CO2, a w ramach części non-ETS obni­
żyć emisję CO2 o 10% (w odniesieniu do 2005 r.). Przy czym redukcja dotyczy UE jako całości 
i np. Polska w części non-ETS może zwiększyć emisję o 14%.

11 J. Baran, A. Janik, A. Ryszko, Handel emisjami, CeDeWu, Warszawa 2011, s. 14-15.
12 Ibidem, s. 79.
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fo rm a c ji w y n ik a , że  p o c z ą w sz y  o d  2013  r. zm ie n i się  rz e c z y w is to ść  fu n k c jo n o ­

w a n ia  p rz e d s ię b io rs tw  o b ję ty c h  sy s tem e m  E U  E T S .

C o częs to  je s t  p o w ta rz a n e  w  d o k u m e n ta c h  U E , w  trz e c im  o k res ie  n ie  d o ­

k o n u je  się  ż a d n y c h  p rz y d z ia łó w  b e z p ła tn y c h  u p ra w n ie ń  w  o d n ie s ie n iu  do  j a ­

k ie jk o lw ie k  fo rm y  w y tw a rz a n ia  en e rg ii e lek try czn e j (n ie  d o ty c zy  en e rg ii w y ­

tw arz an e j z  g a z ó w  o d lo to w y c h )13. Is tn ie je  je d n a k  m o ż liw o ść  n a  za sa d z ie  w y łą ­

czen ia . D o ty c z y  o n a  p rz y d z ia łó w  b e z p ła tn y c h  u p ra w n ie ń  n a  m o d e rn iz a c ję  w y ­

tw a rz a n ia  e n e rg ii e le k try c z n e j14. A b y  m ó c  sk o rzy s tać  z  ow ej sp o so b n o śc i, p a ń ­

stw o  c z ło n k o w sk ie  m u s i sp e łn ia ć  je d e n  z  n a s tę p u ją c y c h  w aru n k ó w :

-  w  2007  r. k ra jo w a  sieć  energ ii e lek trycznej n ie  b y ła  p o śred n io  lub  

b ezp o śred n io  p o łączo n a  z  s ie c ią  sy s tem u  p o łą cz eń  w za jem n y ch , k tó rą  

za rząd za  U n ia  ds. K o o rd y n ac ji P rz esy łu  E n erg ii E lek tryczne j w  E urop ie ,

-  w  2 0 0 7  r. k ra jo w a  sieć  en e rg ii e lek try czn e j n ie  b y ła  p o śred n io  lub  

b e z p o śre d n io  p o łą c z o n a  z  s ie c ią  sy s tem u  p o łą c z e ń  w za je m n y c h , k tó rą  

z a rząd z a  U n ia  ds. K o o rd y n a c ji P rz e sy łu  E n e rg ii E le k try c zn e j w  E u ro ­

p ie , p o p rz e z  je d n ą  lin ię  o m o c y  p rze sy ło w e j m n ie jsz e j n iż  4 0 0  M W ,

-  w  2 0 0 6  r. p o n a d  3 0 %  en e rg ii e lek try cz n e j b y ło  w y tw a rz a n e  z  p a liw a  

k o p a ln ia n e g o  je d n e g o  ro d za ju , a P K B  n a  m ie sz k a ń c a  w  ce n a c h  ry n k o ­

w y c h  n ie  p rz e k ro c z y ł 5 0 %  śred n ie g o  P K B  n a  m ie sz k a ń c a  w  ce n ac h  

ry n k o w y c h  w e  W sp ó ln o c ie .

W n io se k  trz e b a  b y ło  z ło ży ć  do 30  w rz e śn ia  2011 r. P o lsk a  z ło ż y ła  w n io se k  

w  o p a rc iu  o trz e c i w a ru n e k 15. D e c y z ja  K o m is ji zo s ta ła  w y d a n a  13 lip c a  i co 

p ra w d a  u d z ie li ła  ak c ep tac ji d la  w n io sk u  d e ro g a cy jn e g o , a le  p o d  w a ru n k ie m  

w p ro w a d z e n ia  do  n ie g o  sz e reg u  z m ia n  do  k o ń c a  2 0 1 2  r. N ie  je s t  je d n a k  ja sn e ,

13 Dyrektywa 2003/87/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z 13 października 2003 r., 
art. 10a. Artykuł ten został wprowadzony Dyrektywą Parlamentu Europej skiego i Rady 2009/29/WE 
z 23 kwietnia 2009 r., art. 1, s. 75.

14 Wspomniana możliwość wynika z art. 10c Dyrektywy 2003/87/WE Parlamentu Euro­
pejskiego i Rady z 13 października 2003 r. Artykuł ten wprowadzony został Dyrektywą Parla­
mentu Europejskiego i Rady 2009/29/WE z 23 kwietnia 2009 r., art. 1, s. 76.

15 Przygotowany projekt jest wypełnieniem obowiązku wynikającego z art. 10c oraz 10a 
wcześniej wspomnianej dyrektywy, ale także art. 21 Ustawy z 28 kwietnia 2011 r. o systemie 
handlu uprawnieniami do emisji gazów cieplarnianych, który jest wypełnieniem ustawowej części 
obowiązku wyżej wspomnianej dyrektywy. http://www.mos.gov.pl/artykul/7_16943.html 
(26.09.2012).

http://www.mos.gov.pl/artykul/7_16943.html
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cz y  w  w y p a d k u  n ie z g ło sz e n ia  sa ty s fa k c jo n u ją c y c h  K o m is ję  p o p ra w e k  ca ły  

w n io se k  zos ta je  od rzucony , czy  m o że  w y łączn ie  je g o  k w estio n o w an e  e lem e n ty 16.

2. Koszt zakupu uprawnień do emisji w razie ewentualnego odrzucenia wniosku 
o tzw. derogację dla energetyki

K o sz ty , ja k ie  b ę d ą  m u s ia ły  p o n ie ść  m .in . e lek tro w n ie  w  ra z ie  o d rzu c en ia  

p o lsk ieg o  w n io sk u , za le że ć  b ę d ą  o d  lic z b y  za p la n o w a n e j b ez p ła tn e j a lo k ac ji 

u p ra w n ie ń  o raz  ic h  ceny . Z a k u p u  u p ra w n ie ń  do  e m is ji m o ż n a  d o k o n ać  n a  o rg a ­

n iz o w a n y c h  o k re so w y c h  a u k c ja c h  czy  te ż  n a  ry n k u  w tó rn y m  (np. g ie łd ach , 

u  p o śred n ik ó w ). C e n a  u p ra w n ie ń  w y n ik a  za te m  p o  c z ęśc i z  k o n fro n ta c ji p o p y tu  

i p o d aży . P o  częśc i, p o n ie w a ż  w y n ik a  p o n ad to  c h o c ia żb y  z  c e ló w  p rz y ję ty c h  

p rz e z  U E , k tó re  m o g ą  u le c  zm ian ie , i je j  p rz y sz ły c h  d ec y z ji (np . o d n o śn ie  do 

w y k o rz y s ta n ia  je d n o s te k  C E R  i E R U  do ro z lic z e n ia  e m is ji C O 2). P rz ew id y w an e  

c e n y  E U A  i C E R  p rze d s ta w io n o  w  ta b e li 1.

Tabela 1. Przewidywane ceny jednostek  EU A  i CER 

w  latach 2013-2020 (euro)

Przewidywana cena 
EUA i CER

2013-2020
EUA CER

Barclays Capital 8,95 7,0
Point Carbon 12,0 8,0
Societe General 10,9 5,4
Deutsche Bank 11,3 x
UBS 7,9 x
Średnia 10,2 6,8

Źródło: „Raport z rynku CO2” 2012, lipiec.

Z g o d n ie  z  p o w y ż sz y m i d an y m i ś red n ia  ce n a  E U A  w  la ta c h  2 0 1 3 -2 0 2 0  

m o ż e  w y n o s ić  10,2 eu ro /M g  C O 2, ac z k o lw ie k  p o ja w ia ją  się  ta k ż e  b a rd z ie j n ie ­

p o k o ją c e  p ro g n o z y  (firm a  co n su ltin g o w a  C o n su s szacu je , że  p o  2013  r. śred n ia  

ce n a  E U A  w y n ie s ie  15 e u ro )17. W a rto  d o d ać , że  cen a  z e z w o le ń  E U A  n a  ry n k u

16 K. Kłaczyńska, Konsekwencje decyzji Komisji Europejskiej w sprawie darmowych przy­
działów uprawnień dla energetyki, http://www.cire.pl/pliki/2/DecyzjaKE_Klaczynska.pdf 
(26.09.2012).

17 http://energetyka.wnp.pl/bez-interwencji-na-rynku-srednia-cena-emisji-co2-od-2013-r- 
to-ok-15-euro,160709_1_0_0.html (26.09.2012).

http://www.cire.pl/pliki/2/DecyzjaKE_Klaczynska.pdf
http://energetyka.wnp.pl/bez-interwencji-na-rynku-srednia-cena-emisji-co2-od-2013-r-to-ok-15-euro,160709_1_0_0.html
http://energetyka.wnp.pl/bez-interwencji-na-rynku-srednia-cena-emisji-co2-od-2013-r-to-ok-15-euro,160709_1_0_0.html
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sp o t p o d le g a  zn a c z n y m  w a h a n io m  (p o z io m  zm ie n n o śc i cen  u p ra w n ie ń  E U A  

w  lip c u  2 0 1 2  r. s ta n o w ił 2 5 ,6 %  ce n o w eg o  m in im u m  m ie s ią c a )18.

K o le jn y m  e lem e n te m  w p ły w a ją c y m  n a  k o sz ty  w y n ik a ją c e  z  o d rzu c en ia  

p o lsk ieg o  w n io sk u  o p a rte g o  n a  sp o so b n o śc i w y n ik a jąc e j z  art. 10c D y re k ty w y  

2 0 0 3 /8 7 /W E  P a rla m e n tu  E u ro p e jsk ieg o  i R a d y  z  13 p a ź d z ie rn ik a  2003  r., j e s t  

p la n o w a n y  p rz y d z ia ł b e z p ła tn y c h  u p raw n ie ń . S p o rz ą d z o n y  p la n  ro z d z ia łu  b e z ­

p ła tn y c h  z e zw o le ń  z  tzw . d e ro g a c ji d la  e n e rg e ty k i m o ż n a  o d n a leź ć  n a  s tro n ie  

K ra jo w eg o  O śro d k a  B ila n so w a n ia  i Z a rz ą d z a n ia  E m is jam i (K O B iZ E ) lub  M in i­

s te rs tw a  O ch ro n y  Ś ro d o w isk a . „ O sz c z ę d n o śc i” w y n ik a ją c e  z  u z y sk a n ia  p rz e z  

P o lsk ę  d e ro g a c ji d la  k ilk u  p rz y k ła d o w y c h  p o lsk ic h  w y tw ó rc ó w  e n e rg ii p rz e d ­

s ta w io n o  w  ta b e li 2. W  o b lic z e n ia c h  p rz y ję to  p rz e w id y w a n y  k o sz t z e zw o le ń  

E U A  n a  p o z io m ie  10,2 euro .

Tabela 2. Koszty zakupu zaplanowanych przydziałów  z derogacji 

dla energetyki dla przykładow ych przedsiębiorstw  energetycznych

Nazwa instalacji
Suma oszczędności 
z derogacji w latach 
2013-2020 (euro)

PV (r = 7,7%a) 
w euro

Elektrownia Bełchatów 814 706 174 650 599 366
Elektrownia Turów 310 680 070 245 645 818
Elektrownia Opole 222 285 739 169 376 368
Elektrownia Kozienice 272 211 097 212 372 506
Elektrownia Dolna Odra 131 543 241 102 776 542
Wszystkie instalacje ujęte w Projekcie 
przydziału bezpłatnych uprawnień 
(derogacja dla energetyki) 4 141 700 753 3 230 044 391

Przyjęto stopę dyskontową na poziomie średniej geometrycznej kosztów kapitału dla polskich elektrowni 
wyliczonych przez Aswatha Damodarana (stopa wolna od ryzyka 3,5%, krajowa premia 

za ryzyko 7,30%), http://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/ (26.09.2012).

Źródło: opracowanie własne na podstawie Projektu przydziału bezpłatnych uprawnień do emisji
w łatach 2013-2020, www.mos.gov.pl (26.09.2012).

O b ec n a  w a rto ść  „ o sz c z ę d n o śc i” p rz e d s ię b io rs tw  en e rg e ty c z n y c h  w y n ik a ­

ją c e j z  d e ro g a c ji w  p rz y p a d k u  u w z g lę d n ie n ia  p o lsk ie g o  w n io sk u  w y n ie s ie  p ra ­

w ie  3 m ld  2 3 0  m ln  euro . A b y  lep ie j z a p reze n to w ać  w ie lk o ść  o w y ch  p o te n c ja l­

n y c h  k o sz tó w , o d n ie s io n o  j e  do  k ilk u  ch a rak te ry s ty k . W  ta b e li 3 p rze d s ta w io n o ,

18 „Raport z rynku CO2” 2012, nr 4, http://www.kobize.pl/materialy/raportco2/2012/KO- 
BiZE_Analiza_rynku_CO2_lipiec2012.pdf (26.09.2012).

http://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/
http://www.mos.gov.pl
http://www.kobize.pl/materialy/raportco2/2012/KO-BiZE_Analiza_rynku_CO2_lipiec2012.pdf
http://www.kobize.pl/materialy/raportco2/2012/KO-BiZE_Analiza_rynku_CO2_lipiec2012.pdf
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j a k ą  c z ę ś c ią  z y sk u  b ru tto  i k o sz tó w  u z y s k a n ia  p rz y c h o d ó w  ( in n y c h  n iż  k o sz t 

za k u p u  n ie p rz y z n a n y c h  u p raw n ie ń ) s ta n o w iły b y  k o sz ty  za k u p u  u p ra w n ie ń  

w  cz ęśc i w y n ik a jąc e j z  d e ro g a c ji p rz y  „ n a iw n y m ” za ło ż en iu , że  sp ó łk a  o s ią g n ę ­

ła b y  ta k ie  sam e w y n ik i w  2013  r. j a k  w  ro k u  201 1 , a k u rs  eu ro  do z ło tó w k i w y ­

n ió s łb y  4 ,2  zł.

Tabela 3. U dział dodatkowych kosztów  zakupu EU A  w  razie odrzucenia w niosku 

o derogację dla PGE Górnictwo i Energetyka K onw encjonalna SA w  2013 r.

Kategoria finansowa Udział (w %)

koszty uzyskania przychodu 
(bez kosztów EUA) 0,174

zysk brutto 0,548

Źródło: opracowanie własne na podstawie Projektu przydziału bezpłatnych uprawnień 
do emisji w latach 2013-2020, www.mos.gov.pl (26.09.2012) oraz Jednostkowego 

sprawozdania finansowego za rok zakończony 31 grudnia 2011 r. przedsiębiorstwa PGE
Górnictwo i Energetyka Konwencjonalna SA.

Ja k  m o ż n a  za u w aż y ć , k o sz ty  zw ią za n e  z  o d rzu c en ie m  w n io sk u  o d e ro g a ­

cję  b ęd ą , m ó w ią c  d e lik a tn ie , zn aczące . Ja k  w y n ik a  z  z a m ie sz c z o n y c h  w  ta b e li 

d an y ch , w  ra z ie  o d rzu c en ia  w n io sk u  k o sz ty  u z y sk a n ia  p rz y c h o d u  p rz e d s ię b io r­

s tw a  P G E  w z ro s ły b y  o 17 ,4% , a zy sk  b ru tto  sp a d łb y  o p ra w ie  55% . P rz e d s ię ­

b io rs tw a  e n e rg e ty c zn e  z a c z y n a ją  z a b ez p ie cza ć  się  cz y  to  p rz e d  o d rzu c en ie m  

w n io sk u , cz y  te ż  p rz e w id y w a n y m i w z ro s ta m i ce n  ze zw o le ń , za k u p u ją c  j e  su k ­

ce sy w n ie . P G E  G ó rn ic tw o  i E n e rg e ty k a  K o n w e n c jo n a ln a  ro z p o c z ę ło  ro k  20 1 2  

z  za p a se m  p o n a d  50 m ln  u p ra w n ie ń  E U A  i p o n a d  8 m ln  C E R 19. D la  p o ró w n a n ia  

p rz y d z ia ł z  tzw . d e ro g a c ji d la  o d d z ia łó w  sp ó łk i n a  ro k  2013  w e d łu g  p la n u  w y ­

n ió s łb y  p ra w ie  37 ,5  m ln  u p raw n ie ń . Z atem , g d y b y  p rz e d s ię b io rs tw o  za ch o w a ło  

tę  re z e rw ę  n a  ro k  2 0 1 3 , a w n io se k  P o lsk i o tzw . d e ro g a c ję  n ie  z o s ta łb y  u zn a n y , 

p rz e d s ię b io rs tw o  n a  b az ie  zg ro m a d zo n e j re z e rw y  b y ło b y  w  stan ie  fu n k c jo n o ­

w ać  n a  p o d o b n y m  p o z io m ie  w y tw ó rc z y m  p rz e z  p ra w ie  d w a  la ta  (sza cu n e k  z o ­

sta ł u m y śln ie  z a w y ż o n y  p rze d e  w sz y s tk im  d la teg o , że  za ło ż o n o , że  e lek tro w n ie  

o trz y m a ją  p rz y d z ia ł u p ra w n ie ń  n a  p o d s ta w ie  art. 10a).

19 Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok zakończony 31 grudnia 2011 r. zgodne 
z Międzynarodowymi Standardami Sprawozdawczości Finansowej zatwierdzonymi przez UE.
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Podsumowanie

Z  z a p re z e n to w a n y c h  a n a liz  w y n ik a , że  w  ra z ie  o d rz u c e n ia  p o lsk ieg o  w n io ­

sk u  w  o p a rc iu  o art. 10c D y re k ty w y  2 0 0 3 /8 7 /W E  P a rla m e n tu  E u ro p e jsk ieg o  

i R a d y  z  13 p a ź d z ie rn ik a  2003  r. p o lsk ie  p rz e d s ię b io rs tw a  e n e rg e ty c zn e  b ę d ą  

z m u sz o n e  p o n ie ść  o g ro m n e  k o sz ty  f in an so w e  z w ią za n e  z  za k u p e m  b ra k u ją c y c h  

z e z w o le ń  n a  em is ję  C O 2. N a le ż y  w sp o m n ie ć , że  d e ro g a c ja  je s t  ta k  n a p ra w d ę  

o d ro cz en ie m  w y ro k u  d la  p o lsk ic h  e lek tro w n i k o n w e n c jo n a ln y c h , g d y ż  n a w e t 

je ś l i  p o lsk i w n io se k  z o s tan ie  z a ak c ep to w a n y , to  e lek tro w n ie  b ę d ą  o trzy m y w a ć  

p rz y d z ia ł d a rm o w y c h  u p ra w n ie ń  do e m is ji C O 2 ty lk o  do  ro k u  202 0 . Z  ra c ji 

w ę g lo w e g o  c h a ra k te ru  se k to ra  w y tw ó rc z e g o  en e rg ii e lek try czn e j i an ty w ę g lo -  

w ej p o lity k i U E  P o lsk a  s ta je  p rz e d  n ie m o ż liw y m  zad an iem . W  d ług ie j p e rsp e k ­

ty w ie  m a  z m ien ić  o p a rty  n a  p o lsk ie j tra d y c ji i p o s ia d a n y c h  z a so b a c h  sw ój 

m ix  en e rg e ty c zn y .

Ja k  z a p re z e n to w a n o  w  a rty k u le , k o sz ty  w y n ik a ją c e  z  p o lity k i U E  d la  firm  

o b ję ty c h  sy s tem e m  E U  E T S , a w y ra ż o n e  w  w a rto śc i n ie z b ę d n y c h  do fu n k c jo ­

n o w a n ia  m .in . e lek tro w n i, w  b a rd z o  d u ży m  s to p n iu  w p ły n ą  n a  sy tu ac ję  ty c h że  

p rze d s ięb io rs tw . T a k  d u ży  w p ły w  n a  sy tu a c ję  f in a n so w ą  f irm  n ie  m ó g ł p o zo s tać  

n ie z a u w a ż o n y  p rz e z  o so b y  z a jm u jąc e  się  f in an sa m i p rz e d s ię b io rs tw . W  o d p o ­

w ie d z i n a  p o ja w ie n ie  się  k o le jn e g o  e lem e n tu  w  m o d e lu  d ec y zy jn y m  p rz e d s ię ­

b io rs tw  o b ję ty c h  E U  E T S  p o w s ta je  n o w a  k a te g o ria  f in a n só w  o k reś la n a  ja k o  

c o rp o ra te  c a rb o n  f in a n c e ,  k tó ra  b a d a  w p ły w  sy s tem ó w  h a n d lu  em is ja m i n a  

fin an se  p rz e d s ię b io rs tw . J e d n ą  z  b a d a n y c h  za le ż n o śc i je s t  w p ły w  tzw . z a rz ą ­

d za n ia  w ę g lo w e g o  (ca rb o n  m a n a g em en t)  n a  w y n ik  fin an so w y . Ja k  za u w a ż a  

W ill O u lto n , szef o d p o w ied z ia ln eg o  in w e s to w a n ia  w  firm ie  d o rad cze j M erce , 

je s t  n ie w ie lk a  lic z b a  em p iry c z n y c h  d o w o d ó w  n a  to , że  is tn ie je  z w ią z e k  m ię d z y  

sp ra w n o śc ią  za rz ą d z a n ia  w ę g lo w e g o  a w y n ik ie m  f in an so w y m  p rz e d s ię b io rs tw , 

ac z k o lw ie k  u w a ż a  on, że  w y d a jn e  za rz ą d z a n ie  ry z y k ie m  w ę g lo w y m  je s t  p o ­

s trze g an e  ja k o  w y so k a  ja k o ś ć  za rz ą d z a n ia 20. N a le ż y  ta k ż e  za u w aż y ć , że  z m ian a  

sp o so b u  a lo k ac ji z e z w o le ń  n ie  je s t  je d y n y m  zm a rtw ie n ie m  e lek tro w n i. Ja k  s z a ­

cu je  E rn s t &  Y o u n g , ju ż  w  2 0 1 6  r. P o lsk a  m o ż e  m ie ć  p ro b le m  z  d o s tę p n o śc ią  

e n e rg ii e lek try cz n e j, a p o w o d e m  s ą  p rz e s ta rz a łe  e lek tro w n ie , k tó ry c h  okres 

u ż y w a ln o śc i n ie d łu g o  m in ie . P rz e d s ię b io rs tw a  en e rg e ty c zn e  s to ją  z a te m  p rz e d

20 W. Oulton, Carbon Risk, Performance and Returns, „Environmental Finance Publica­
tions” 2011, October, s. 11.
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k o n ie c z n o śc ią  p o n ie s ie n ia  o g ro m n y c h  n a k ła d ó w  in w es ty cy jn y ch , co  ty m  b a r ­

dziej p o g a rsz a  sy tu a c ję  p o lsk ieg o  se k to ra  en e rg ii e lek try czn e j. W y d a je  s ię  z a ­

te m , że  d o sta rc ze n ie  p rz e d s ię b io rs tw o m  n a rz ę d z i z a rz ą d z a n ia  ta k  o g ro m n y m i 

k o sz tam i, ja k im i s ą  k o sz ty  z e z w o le ń  do e m is ji C O 2, m o ż e  p rz y c z y n ić  się  do 

w sp a rc ia  ic h  d z ia ła ln o śc i ta k  is to tn e j z  p u n k tu  w id z e n ia  całe j g o sp o d a rk i.
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IMPACT OF REJECTION PROPOSAL FOR A DEROGATION FOR POWER 

ON FINANCIAL POSITION OF POLISH LARGEST POWER PLANTS

Summary

The purpose o f  this article is to present on the one hand, the scale o f  the im pact o f  
rejection Polish application for a derogation for polish pow er plants. O n the other hand 

aim  o f  this article is to show the im pact at the enterprise level (in this case pow er plants) 
o f  im plem entation sustainable developm ent concept and the im plem entation o f 
m echanism s to internalize externalities. The present value o f  the derogation granted 
perm ission for the Polish pow er plants w as calculated, as w ell as percent increase in  the 
cost o f  revenue and gross profit percentage decline as a result o f  the rejection o f  an 
application for the selected company.
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