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1. UZASADNIENIE WYBORU TEMATU

O wyborze tematu zadecydowala istotno$¢ problematyki budujacego si¢ rynku
energii elektrycznej w Europie w oparciu o uwarunkowania globalne i narodowe
oraz fakt, ze ksztalttowana przez panstwa czlonkowskie polityka elektroenerge-
tyczna UE w pewnych aspektach nie jest tozsama z narodowymi politykami.
W krajach UE dostosowywanie narodowych sektorow elektroenergetycznych do
funkcjonowania na europejskim rynku energii elektrycznej wystepuje na réznym
poziomie. Z jednej strony wynika to z uwarunkowan ekonomicznych i przyjetej
polityki, z drugiej strony z pogladu, ze strategiczny charakter tego sektora, ze
wzgledu na bezpieczenstwo energetyczne danego kraju nie powinien by¢ pozba-
wiony kontroli panstwa. Wymienione kwestie staly si¢ podstawg do podjetych
W rozprawie badan.

2. CEL GLOWNY, CELE CZASTKOWE
ORAZ PRZYJETE HIPOTEZY BADAWCZE

Podstawowym celem pracy jest okreslenie kryteriow zbiezno$ci dla reali-
zacji wspolnej polityki elektroenergetycznej i konkurencyjnosci rynku energii
elektrycznej. Od lat 70 ubiegtego wieku nastgpowata zmiana kierunkow polityki
elektroenergetycznej z nadrzednego celu zapewnienia bezpieczenstwa dostaw pa-
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liw 1 energii elektrycznej na liberalizacje przede wszystkim sektorow sieciowych:
gazowniczego i elektroenergetycznego. Poczatek nowego XXI wieku zaznaczyt si¢
dalszym utrzymaniem liberalizacji, jednakze z przywroceniem rangi bezpieczen-
stwa energetycznego, i to na poziomie narodowym jak i unijnym. Wystepujace
zagrozenia braku energii elektrycznej w okresie szczytowego zapotrzebowania
oraz faktyczne zaktocenia dostaw energii elektrycznej utozsamione zostato ze
spowolnieniem tempa inwestowania w nowy potencjal wytworczy i sieciowy.
Do osiagnigcia celu gldownego wyznaczono cele pomocnicze pozwalajace na:

m okreslenie stopnia wdrozenia elektroenergetycznego prawodawstwa
przyjetego przez UE do polskich uregulowan prawnych i ustanowionych
kierunkow polityki elektroenergetycznej oraz pordwnanie prawa unijnego
do praw obowigzujacych w wybranych krajach cztonkowskich w zakre-
sie wytwarzania, dystrybucji i obrotu energii elektrycznej oraz ochrony
Srodowiska,

m podjecie proby oceny ekonomicznych i spotecznych dostosowan polskich
grup energetycznych do funkcjonowania na wspdlnym rynku energii
elektrycznej w UE,

m zdiagnozowanie zaleznosci korelacyjnych otoczenia makroekonomicznego
z wielkosciami okre$lajacymi rynek energii elektrycznej w Polsce,

m wskazanie makro i mikroekonomicznych uwarunkowan oraz ich znaczenia
dla wzrostu majatku trwatego europejskich koncernéw elektroenergetycz-
nych i polskich spotek wytwarzania, dystrybucji i obrotu,

m okreslenie relacji i powigzan w strukturze majatkowo-kapitatowej oraz
zyskownosci 1 kapitalowosci majatku w europejskich koncernach elek-
troenergetycznych.

Przyjeto hipoteze, ze w Polsce i innych krajach Unii Europejskiej zachodza

procesy konwergencji w polityce elektroenergetyczne;.

Dla jej zbadania okreslono dwie hipotezy czastkowe, ktére poddano wery-

fikacji:

m stopien wdrazania prawa unijnego do praw krajowych w odniesieniu do
energii elektrycznej zalezy od przyjetego kierunku narodowej polityki
elektroenergetycznej.

m przyjeta przez europejskie koncerny elektroenergetyczne strategia statego
zwigkszania wplywu na tworzenie wspdlnego europejskiego rynku energii
elektrycznej wynika z systematycznego rozwoju, przejec i fuzji kolejnych
przedsiebiorstw.

Podmiotami realizujagcymi narodowe polityki elektroenergetyczne w zakresie
bezpieczenstwa dostaw energii elektrycznej i jednoczesnie wlascicielami majatku
wytworczego 1 sieciowego sg koncerny energetyczne. Do badania wpltywu czyn-
nikow ekonomicznych na kierunki narodowych polityk elektroenergetycznych
wybrane zostaty najwigksze europejskie koncerny oraz panstwa spotek dominu-
jacych, ksztattujace narodowe i unijne polityki elektroenergetyczne.
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3. ZAKRES PRACY, ZRODEA DANYCH | METODY BADAWCZE

Zakresem podmiotowym pracy objete zostaly najwicksze europejskie koncer-
ny energetyczne o zasiggu globalnym, generujace najwigksze przychody wsrod
przedsigbiorstw energetycznych krajow UE. Skupiaja one w swych strukturach
rozne rodzaje dzialalnosci: od wydobywania wegla poprzez wytwarzanie, transport
i sprzedaz energii elektrycznej. Obejmuja swoja dzialalnoscig inne kraje na réznych
kontynentach, ale ich glowne siedziby znajduja si¢ w kraju cztonkowskim UE.
Zakres czasowy zawarty zostal w przedziale dwunastu lat: 1998-2009. Odnoszac
si¢ do wstgpienia Polski do Unii Europejskiej w 2004 roku, okres przedakcesyjny
i po integracji z UE dotyczyt odpowiednio po 6 lat. Zakres przestrzenny objat
W czgsci teoretycznej i empirycznej wybrane kraje Unii Europejskiej, w tym Polske.

W badaniach wykorzystano materiaty zrodtowe pochodzace z koncernow —
sprawozdania finansowe oraz z podmiotow statystycznych — wskazniki makro-
ekonomiczne Polski i wybranych innych krajow UE. Analiza danych zrédtowych
oparta zostala na informacjach zawartych w:

m Raportach rocznych europejskich koncerndw energetycznych,

Sytuacji finansowej przedsiebiorstw elektroenergetyki, ARE,

Raportach rocznych NBP,

Analizie wykonania budzetu panstwa i zatozen polityki pienigznej, NIK,
Opracowaniach statystycznych GUS,

Opracowaniach statystycznych Unii Europejskie;j,

Opracowaniach MSP, MG, URE, UOKIK, NIK.

Ponadto wykorzystano artykuly z czasopism fachowych, wydawanych przez
spotki dziatajace w branzy oraz przez wydawnictwa niezalezne, firmy konsultin-
gowe, itp. Zastosowane zostaly nastepujgce mierniki i metody badawcze:

m cenowa i dochodowa elastyczno$¢ popytu (wspotzaleznosc),
analiza zaleznoS$ci korelacyjnej,
metoda skupien Warda,
analiza dyskryminacyjna, logitowa, probitowa,
regresja wieloraka.

Wykorzystanie dedukcyjnej metody badawczej pozwolito na podjecie proby
oceny dostosowywania elektroenergetycznych polityk narodowych do unijnych
uwarunkowan prawnych, ksztaltujacych jednolity europejski rynek energii elek-
tryczne;.

4. WNIOSKI

Celem niniejszej rozprawy bylo okreslenie kryteridw zbieznosci dla realizacji
wspolnej polityki elektroenergetycznej 1 konkurencyjnosci rynku energii elektrycz-
nej. W dzialalnosciach sektora elektroenergetycznego: wytwarzaniu i dystrybucji
majatek trwaty stanowi okoto 80% aktywow ogotem i dla koncernow stanowi
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on podstawowe zrodilo generowania zysku. Prawo UE zobowigzalo kraje czlon-
kowskie do utrzymania go w stanie gwarantujagcym nieprzerwane dostarczanie
energii elektrycznej odbiorcom finalnym. Wspolnotowa polityka uwzgledniajac
w prognozach state zwigkszanie zuzycia energii elektrycznej wezwata cztonkow
UE do poprawy efektywnos$ci energetycznej, wzrostu bezpieczenstwa dostaw,
ochrony $rodowiska, dywersyfikacji struktury wytwarzania energii z uwzgled-
nieniem OZE. Te glowne cele przejete do polityk narodowych niepodwazalnie
wigza si¢ z inwestowaniem w rzeczowe aktywa trwate i dotycza wszystkich
krajow UE. Stad podj¢to probe okreslenia prawdopodobienstwa wystgpowania
czynnikow ekonomicznych determinujacych wilasnie rozwdj majatku trwatego
w badanych koncernach energetycznych.

Okreslajac relacje i powiazania w strukturze kapitatowo-majatkowej badanych
koncernow nalezy podkresli¢, iz struktura ich wlasnosci nie jest jednolita. Majatek
dwodch najwigkszych koncernow jest wlasnoscig panstw Francji i Szwecji (we
Francji prawnie unormowano obowigzkowe minimum 70% wlasnoéci panstwa
koncernu EdF), natomiast pozostate koncerny notowane sa na krajowych gietdach
papierow warto$ciowych. Przedsigbiorstwa funkcjonujagce w Wielkiej Brytanii,
Hiszpanii i Belgii sa spotkami zaleznymi w strukturze koncernow niemieckich
i wloskiego. Poszczegolne koncerny energetyczne obsluguja odbiorcow energii
elektrycznej wielu krajow na poziomie od prawie 6 min odbiorcow (szwedzki
Vattenfall) do blisko 50 mln odbiorcow (wtoski ENEL). Polska liczy ogoétem
16 mln odbiorcow. Ilos¢ odbiorcow energii elektrycznej w poszczegolnych kon-
cernach wynika z przeprowadzonych transakcji kapitatowych (ekspansji na rynki
zewngetrzne), a nie z handlu energig z zagranica. Polityka UE zawiera zapisy
regulujace funkcjonowanie wspolnego rynku energii, jednakze polityki narodowe
ukierunkowane sa na zabezpieczenie podazy energii na rynkach wewnetrznych
poszczegbdlnych krajow. W badanych krajach uzaleznienie elektroenergetyczne
(import netto do zuzycia energii elektrycznej ogdétem) jest marginalne, a nawet
wrecz nie wystepuje. Jedynie we Wloszech zalezno$¢ od dostaw z importu do-
chodzito w badanym okresie do 18% ogdlnego zuzycia. Handel migdzynarodowy
energia elektryczng jest ograniczony brakiem sieci transgranicznych miedzy
sgsiadujgcymi krajami.

Na podstawie przeprowadzenia analizy dyskryminacyjnej mozna uznac,
ze dominujace koncerny europejskie wykazuja podobienstwo w realizowaniu
przyjetych przez wlascicieli ekonomiczno-finansowych warunkéw rozwoju,
a wyraznie odroznity si¢ tylko spolki elektroenergetyczne w Polsce. Najwigkszy
wklad w rozréznienie koncernéow miaty czynniki zewngetrzne (zuzycie energii
elektrycznej w TWh i dlug publiczny w % PKB), a $cislej wskazniki makroeko-
nomiczne panstw, w ktorych znajduja sie siedziby spotek dominujacych koncer-
néw. Wyniki analiz logitowej i probitowej pokazuja, ze prawdopodobienstwo
wzrostu rzeczowych aktywow trwatych badanych koncernow energetycznych
jest uwarunkowane pogorszeniem si¢ koniunktury w krajach, w ktorych znajduja
si¢ siedziby spoétek dominujacych tych koncernow. Jednostkowy wzrost tempa
zmian realnego PKB powoduje spadek prawdopodobienstwa wystapienia wzrostu
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srodkéw trwatych o 1,5 razy, natomiast jednostkowy wzrost dtugu publicznego
w % PKB skutkuje spadkiem prawdopodobienstwa wystapienia wzrostu srodkow
trwatych o 1,05 razy, czyli w nieco mniejszym stopniu. Oznacza to, ze podejmo-
wane decyzje o kierunku strategii dzialania koncernéw wyznaczane sg aktualnym
stanem gospodarki danego kraju i przyjetymi narodowymi politykami elektro-
energetycznymi. O rozwoju przedsigbiorstw decyduja narodowe uwarunkowania
makroekonomiczne w poszczegolnych krajach UE. Na podstawie analizy regresji
wielorakiej zostal sprecyzowany wptyw zmiennych niezaleznych na ilo$ciowy
(a nie binarny) wzrost warto$ci §rodkow trwatych. Zgodnie z wynikami analizy,
jezeli wskaznik pozycji kredytowej (jedyna istotna zmienna w modelu) wzro$nie
o jednostke (1 punkt proc.), to tempo zmian Srodkéw trwatych wzrosnie $rednio
0 0,13 punktu procentowego. Okazato si¢ jednak, ze model ten wyjasnia jedynie
12% zmienno$ci tempa zmian rzeczowych aktywow trwatych, nie jest zatem wia-
rygodnym narzedziem do symulowania, co dzieje si¢ z majatkiem trwatym pod
wplywem zmian wskaznika pozycji kredytowej. Mozna jednak uzna¢, ze wynik
tej analizy jest dopetnieniem wyniku analizy logitowej, poniewaz wzrost relacji
nalezno$ci do zobowigzan kupieckich wystepuje gtdéwnie w okresie pogorszenia
si¢ koniunktury, a tym samym sytuacji finansowej podmiotow gospodarczych
oraz konsumentow.

Przyjete cele rozprawy oraz przeprowadzone badanie pozwolity zweryfikowac
hipotezg gtowng oraz hipotezy czastkowe. Ponizej sformutowano nastgpujace
whnioski:

m kierunki i gléwne cele narodowych polityk elektroenergetycznych wyzna-
czone sg przez unijne normy prawne i umowy regulujace wszelkie aspekty
rozwoju wspolnego rynku energii, zatwierdzone przez panstwa cztonkow-
skie, jednakze z uwzglednieniem specyfiki uwarunkowan narodowych,

m czynniki makroekonomiczne: tempo zmian realnego PKB, popytu krajowe-
go 1 naktadow inwestycyjnych wyznaczaja zwigkszenie produkcji energii
elektrycznej. Ich wzrost powoduje zwigkszenie zapotrzebowania na energie
elektryczna, a tym samym zobowigzuje przedsiebiorstwa elektroenerge-
tyczne do zapewnienia zwigkszonych dostaw energii odbiorcom finalnym,

m polityka wiascicielska badanych koncernéw europejskich skupiona zostata
na przejmowaniu zagranicznych rynkow energii elektrycznej. Ich decyzje
inwestycyjne, oprocz utrzymania zdolnosci do zapewnienia dostaw energii
odbiorcom, dotyczg rowniez przeprowadzania transakcji na rynkach kapi-
tatowych. Wyniki analizy logitowe]j wskazaty na wystepowanie prawdopo-
dobienstwa wzrostu aktywow trwatych koncernéw w okresie pogorszenia
si¢ koniunktury. Oznacza to, ze pogarszajaca si¢ sytuacja gospodarcza
sktania kraje zachodniej Europy do wykorzystywania skutkow kryzysow
do przeprowadzania transakcji inwestycyjnych,

m na podstawie analizy dyskryminacyjnej wyraznie widaé¢, ze polityka
elektroenergetyczna Polski znacznie rézni si¢ od polityki dominujacych
koncerndw. Majatek czterech grup energetycznych w Polsce pozostaje na
podobnym poziomie w catym badanym okresie 12 lat, bez wzgledu na



400 Matgorzata Ulatowska

koniunkturg. Wigkszo$ciowy wiasciciel akeji — Skarb Panstwa taczy wzrost
nowych inwestycji ze sprzedaza akcji przedsiebiorstw elektroenergetycz-
nych inwestorowi strategicznemu, ktory zrealizuje inwestycje okreslone
w pakiecie prywatyzacyjnym,

m skala nadzoru wlascicielskiego nad przedsi¢gbiorstwami elektroenerge-
tycznymi uzalezniona jest od prowadzonej polityki wlascicielskiej danego
kraju. Przedsigbiorstwa krajow starej UE skupione sg w strukturze wielkich
koncerndéw jako spotki dominujace badz zalezne.

Na podstawie powyzszych wnioskow mozna potwierdzi¢ shusznos$¢ przy-
jetej hipotezy gtéwnej i czastkowych dotyczacych dostosowywania krajowych
norm prawnych do unijnych, jednakze z uwzglednieniem narodowych polityk
elektroenergetycznych. Staly rozwdj najwickszych europejskich koncernow
energetycznych i nadal trwajace ich uczestnictwo na mi¢dzynarodowych rynkach
kapitatowych jest efektem przyjetej przez nie strategii statlego zwigkszania wply-
wu na tworzenie wspolnego europejskiego rynku energii elektrycznej, o czym
mowi druga hipoteza czastkowa. Inwestowanie w akcje spotek nie wynika jednak
z wolnych $rodkéw finansowych — potwierdza to wysoki udziat kapitatu obcego
w kapitatach ogétem badanych koncernow. Wykorzystywane sa w ten sposob
dostepne narzedzia do realizacji przyjetych celoéw narodowej polityki elektro-
energetycznej. Sektor elektroenergetyczny jest uznawany przez rzady krajow
UE za strategiczny i polityki elektroenergetyczne sa $cisle zwigzane z kierun-
kami przyjetymi przez te rzady, uwzgledniajace przede wszystkim zapewnienie
bezpieczenstwa elektroenergetycznego w warunkach funkcjonowania krajowego
rynku energii elektryczne;j.
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