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O aktualnych wybranych problemach
w sektorze energetycznym
(od redaktoréw prowadzgcych)

Oddajemy do Panstwa rak drugi w tym roku numer iKAR-a poswiecony sektorowi energe-
tycznemu. Numery regulacyjne-energetyczne na state wpisaty sie w harmonogram prac Redakcji
iIKAR-a. Sektor energetyczny jest istotnym elementem gospodarki krajowej, unijnej i miedzynaro-
dowej, a takze tadu geopolitycznego, co uwidaczniata przez ostatni rok, wptywajgca na catoksztatt
funkcjonowania sektora energetycznego w panstwach europejskich, trwajgca wojna w Ukrainie.
Sektor energetyczny nie zatrzymat sie jednak w miejscu. Interesariusze krajowi, unijni oraz mie-
dzynarodowi podejmujg dziatania zmieniajgce obraz sektora energetycznego. Transformacja
energetyczna jest nie tylko hastem, lecz takze dziataniem. Zielona transformacja energetyczna
réwniez przybiera na sile. tamy energetycznego numeru iKAR-a od lat sg wlasciwym miejscem
w Polsce dla omawiania i komentowania ,haset” i ,dziatan”. A tych przez ostatni rok nie zabrakto.
Takiego wysitku dokonujg Autorzy poszczegolnych artykutow w niniejszym numerze. Rozwazania
przez nich podjete koncentrujg sie na aktualnych problemach i wyzwaniach dla finansowania
transformaciji energetycznej, a takze kwestiach zwigzanych z zapewnieniem stabilnosci rynku
w sytuacjach kryzysowych i zagrozenia prawidtowego funkcjonowania mechanizméw rynkowych.

Numer otwiera artykut pt. ,Financial instruments of green transition” przygotowany przez
Dariusza Michalskiego i Pawta Hawranka. Autorzy wskazujg, ze zielona transformacja energe-
tyczna tworzy zmiany (zaréwno rézne rodzaje ryzyka, jak i szanse) nie tylko dla gospodarki re-
alnej, lecz takze dla szeroko rozumianych finanséw. Tym samym autorzy nakreslili perspektywe
finansowania sektora energetycznego. Jak stusznie wskazuja, finansowanie ma fundamentalne
znaczenie dla przedsiebiorstw i instytucji finansowych, ktére muszg sprosta¢ wyzwaniom zwigza-
nym z transformacjg energetyczng, a takze dostosowac sie do nowych realidow. Ich zdaniem presja
regulacyjna ukierunkowana na green transition wymusza zmiane strategii rynkowej oraz metod
produkcji. D. Michalski i P. Hawranek wskazujg, ze uwzglednienie tych tendencji jest niezbedne
dla powodzenia dalszego postepu gospodarczego. Postepujgce zmiany klimatu wymuszajg bo-
wiem stosowanie nowych rozwigzan technologicznych, a jednoczesnie pozyskanie odpowiednich
Srodkéw na finansowanie zielonych projektéw. W poszczegdlnych czesciach artykutu autorzy
analizujg instrumenty finansowe dostepne dla wspierania zielonej transformacji energetyczne;.
Wskazujg oni réwniez na znaczenie zielonych finanséw w systemie finansowym.

W kolejnym artykule Mariusz Szyrski podjat sie analizy konkretnego zrodta finansowania
zielonej transformacji energetycznej — ,Grant OZE — préba oceny nowego instrumentu wsparcia
w rozwoju odnawialnych zrddet energii w Polsce”. Autor dokonuje analizy wprowadzonych z korcem
2022 roku nowych instrumentéw wsparcia pod nazwg ,grant OZE”. Gtéwnym celem niniejszego
opracowania jest analiza nowego rozwigzania prawnego majgcego stuzy¢ m.in. wtascicielom
i zarzgdcom budynkow wielorodzinnych oraz innym beneficjentom. Podstawowym pytaniem
badawczym, jakie stawia M. Szyrski jest — w jakim kierunku poszedt prawodawca oraz czy nowe
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przepisy odpowiadajg dotychczasowej regulacji prawnej i czy sg z nig ,kompatybilne”? W swoim
artykule autor dokonuje analizy samej konstrukcji grantu OZE, w tym jego definicji oraz zasad
przyznawania tego grantu.

,Zielone obligacje jako diuzne papiery wartosciowe finansujgce inwestycje w dobie transformac;ji
energetycznej”’ to temat kolejnego opracowania dotyczacego zielonego finansowania. Aleksandra
Peksyk dokonuje analizy genezy i statusu prawnego zielonych obligacji oraz wskazuje bariery
i perspektywy rozwoju tego rodzaju papieréw wartosciowych w Polsce. Analiza zostata przepro-
wadzona w oparciu o polskie i unijne regulacje prawne oraz plany legislacyjne Unii Europejskiej
w zakresie standardu europejskich zielonych obligacji, z uwzglednieniem obowigzujgcych po-
lityk w zakresie transformacji energetycznej. Zdaniem Autorki emisja zielonych obligacji moze
stanowic¢ zrodio finansowania diugoterminowych inwestycji w energetyce, opartych na niskoemi-
syjnych i zeroemisyjnych technologiach, jednak ich dalszy rozwéj wymaga zharmonizowania kry-
teriow kwalifikacji zielonych projektow inwestycyjnych co najmniej na poziomie Unii Europejskie;j.

Dariusz Michalski i Pawet Hawranek przygotowali réwniez artykut pt. ,Impact of climate risk
on long-term core activity management in power sector”. Tekst odnosi sie do zmian klimatycz-
nych, ktére generujg ryzyko klimatyczne wptywajgce bezposrednio na dziatalno$¢ operacyjng
przedsiebiorstw energetycznych. Kwestia ryzyka ma istotne znaczenie dla funkcjonowania
podmiotow gospodarczych. Energetyka jest za$ najwiekszym emitentem gazéw cieplarnianych.
Dlatego tez zasadnym jest podjecie przez Autorow niniejszej problematyki na famach tegorocznego
numeru energetycznego iKAR-a. W tekscie identyfikujg oni rodzaje ryzyka, ktére majg charakter
fizyczny odnoszacy sie do infrastruktury energetycznej, ale takze spoteczne i regulacyjne, ktore
wykraczajg poza ramy sektora energetycznego i wptywajg na funkcjonowanie catej gospodarki
i spoteczenstwa. D. Michalski i P. Hawranek postawili sobie za cel zbadanie zmian, jakie powinny
zosta¢ wdrozone przez przedsiebiorstwa energetyczne dla ograniczenia identyfikowanych ro-
dzajéw ryzyka. Artykut zawiera studium przypadkow ograniczania ryzyka klimatycznego, a takze
rekomendacje dla przedsiebiorstw elektroenergetycznych w analizowanym w niniejszej pracy
zakresie. Jak wskazujg Autorzy, ich intencjg byto zdefiniowanie uniwersalnych rozwigzan, ktére
mogg by¢ stosowane przez przedsiebiorstwa energetyczne dziatajgce w zglobalizowanej gospo-
darce. Zaznaczajg oni jednak, ze wymaga to dtugoterminowego podejscia do przeprojektowania
dziatalnosci operacyjnej i zabezpieczenia zaréwno aktywéw rzeczowych odpowiedzialnych za
ciggtosc tej dziatalnosci, jak i przysztych zyskow przed ryzykiem przejsciowym.

Kolejne opracowania zamieszczone w energetycznym numerze iKAR-a dotyczg anomalii
i sytuacji kryzysowych wystepujgcych w sektorze energetycznym.

Tomasz Dtugosz opracowat temat: ,Nowa koncepcja polikryzyséw w Swietle dyrektywy
2022/2557 w sprawie odpornosci podmiotow krytycznych (dyrektywy CER)”. Zajat sie on koncep-
cjg polikryzysow, ktéra moze znalez¢ zastosowanie przy zwiekszaniu odpornosci tzw. podmiotéw
krytycznych i ochronie infrastruktury krytycznej. Jego zdaniem omawiana koncepcja zwraca uwa-
ge na ponadsystemowe zagrozenia i na reaktywnos$¢ systeméw spotecznych na te zagrozenia.
Tomasz Dtugosz, analizujgc dyrektywe CER w sprawie odpornosci podmiotow krytycznych naka-
Zujgcej w szerokim zakresie uwzglednia¢ wspotzaleznosci miedzysystemowe, uwaza, ze tworzy
ona pole do wykorzystania koncepciji polikryzyséw, ale jednoczesnie wyraza obawe, ze mozliwe
uwiktanie ideologiczne koncepcji polikryzyséw bedzie prowadzi¢ do nieproporcjonalnej ochrony
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infrastruktury krytycznej w stosunku do prawdziwych zagrozen. Na szczegdlng uwage zastuguje
przedstawione przez Autora pojecie ,polikryzysu” oraz sformutowane wnioski.

Z kolei w opracowaniu ,Wybrane aspekty unijnych regulacji przyjmowanych w reakcji na
kryzys na rynku gazu” Jakub Faszcza dokonat analizy srodkéw prawnych przyjetych przez Unie
Europejska po wybuchu wojny w Ukrainie. Celem artykutu jest zaprezentowanie dziatah podjetych
na poziomie unijnym w zwigzku z trwajgcym kryzysem gazowym oraz proba ich wstepnej oceny.
Autor przedstawit zestaw wybranych najistotniejszych przyjetych srodkéw, majgcych ograniczy¢
skutki kryzysu na rynku gazowym. Jednoczes$nie podijat sie on proby ich oceny z perspektywy
skutecznosci oraz potencjalnych skutkéw.

Ostatni z opublikowanych artykutéw przygotowat Wojciech Jakubiec pt. ,Sieci przestepcze
zagrozeniem dla legalnej konkurencji rynku paliw ciektych”. Opracowanie dotyczy zwalczania prze-
stepczosci gospodarczej na rynku paliw ciektych. Autor swéj wywdd wyprowadza z kluczowych
mechanizmow dla sektora energetycznego: bezpieczenstwa energetycznego oraz ochrony konku-
rencji. Zjawisko zorganizowanej przestepczosci narusza za$ oba te fundamenty. Handel paliwami
ciektymi dokonuje sie bowiem przez ,nielegalne struktury”, wptywajgc na konkurencyjnos¢ cen,
konkurencyjnos¢ samych przedsiebiorstw energetycznych, wysokos$¢ wptywow podatkowych do
budzetu, a takze pozycje samych konsumentéw na rynku paliw. Celem artykutu jest analiza moz-
liwosci zwalczania przestepczos$ci zorganizowanej na rynku paliw ciektych. W opracowaniu Autor
odnidst sie do charakterystyki surowca jaki jest obracany na rynku — ropy naftowej oraz struktury
i uwarunkowan polskiego rynku paliw. W dalszej czesci swojej pracy W. Jakubiec omowit organi-
zacje i struktury przestepcze obracajgce paliwami ciektymi, a takze ich znaczenie ekonomiczne.

W numerze zawarto takze recenzje ksigzki ,Energetyka w okresie transformacji” autorstwa
Izabeli Filipiak i Wiadystawa Mielczarskiego (Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 2023).
Recenzje sporzadzit Marcin Krasniewski.

Serdecznie dziekujemy wszystkim Autorom artykutéw i innych materiatow zamieszczonych
w numerze 2(12)/2023. Szczegdlne podziekowania kierujemy takze do Recenzentéw, ktérych pra-
ca pozwolita na udoskonalenie ksztattu naszej publikacji. Mamy nadzieje, ze przytoczone teksty
pomogg Panstwu w pracy naukowej, dydaktycznej oraz zawodowe;.

Zyczymy owocnej lektury!

Katowice — Warszawa, dn. 12 marca 2023 roku

dr hab. Marzena Czarnecka, prof. UEKat
Uniwersytet Ekonomiczny w Katowicach
ORCID: 0000-0003-0565-8357
marzena.czarnecka@uekat.pl

dr Marcin Krasniewski

Uniwersytet Ekonomiczny w Katowicach
ORCID: 0000-0002-8552-4182
marcin.krasniewski@uekat.pl
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Summary

Green transition creates change not only for the real economy, but also for widely perceived finance,
exposing them both to risks and opportunities. This is of fundamental significance for enterprises
and financial institutions, which need to adapt. Risk increases in areas subjected to regulatory
and market pressure, forcing changes in market strategies or production methods. Regulations
may present opportunities as well, and those may include clean technologies, in particular
technologies aiming to reduce greenhouse gas emissions, the development of renewable energy
sources, a digital revolution on the energy market, and introducing new elements into the financial
market. Taking these trends into account is essential to economic success. Underestimating the
progressing climate change, and the intensive human activity, has made climate protection and
the need to transform the economy a priority. Consequently, the implementation of green transition
requires appropriate funds for the financing of green projects. Considering the above trends in the
global economy, the authors strive to present the financial instruments available for supporting
the development of green transition, taking into consideration, in particular, the power market.
Hence, they discuss the financial instruments used for energy transition and the fight against
climate change. The authors point to the importance of green finance, which as an element of the
financial system, takes over the responsibility for providing the funds and tools both for financing
climate goals, and for effective risk management by the entities involved in this process.
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l. Introduction

Green economy transformation may entail both risks and opportunities’. Risk arises in an area
that is subjected to regulatory and market pressure that forces changes in market strategies or
production methods. Regulations may, however, give rise to opportunities, which include so-called
“clean technologies”, in particular greenhouse gas emission reduction technologies, the development
of renewable energy sources, a digital revolution on the energy market, and the introduction of
new financial market tools. These changes make some of the previously used business models
outdated. One example here is the changes on the energy market. The development of competitive
power storage on a large scale, and in quantities significant for the wholesale power market, will
allow Renewable Energy Sources (hereinafter: RES) to become the basic means of the security
of supply. At the same time, the traditional power industry based on burning fossil fuels, will lose
its competitive advantage on the market and will no longer be the guarantee of the stability of the
power system.

These trends are significant not only for the world’s energy industry, but particularly for the
success of individual economies. In the age of continuous automation and robotization, the cost of
power becomes one of the key determinants for numerous industries. This becomes a challenge
for the Polish economy, which is unable to function outside of the trends currently observed
worldwide. The production of renewable energy within the EU has doubled since 2004. This
applies mainly to the developed economies of Europe’s northern countries. In 2017, wind farms?,
photovoltaic and biomass power plants, have for the first time produced more power than coal-
and lignite-fired blocks3. In 2019, the production of power in European coal power plants was for
the first time lower than that in gas power plants, which directly results from the development of
renewable power production. Reducing gas prices, and simultaneously maintaining the high level
of prices of greenhouse gas emission allowances — the European Union Allowance (hereinafter:
EUA) — as observed in 2019 and 2020, created the potential to switch from coal-power plants to
10 GW gas ones. In the following year, the high prices of EUAs and gas, as well as the reduced
costs of RES technologies, have made RES more competitive than gas-power plants.

The aim of this article is to outline the specificity of green finance, and to demonstrate how
important their development is for financing the green transition of the world economy. Therefore,
the article discusses selected financial instruments available on the market, which are used for
energy transition and to combat climate change. Underestimating the progressing climate change
and the intense human activity to combat it, shows that climate protection and the necessity to
transform the economy is now a priority, and that its financing must be appropriately arranged.
In the subsequent parts of the article, the authors discuss the financing of green transition on the
basis of Power Purchase Agreements (hereinafter: PPAs) and characterise this type of contracts.

The analysis considers original aspects of the subject matter of this article as identified by
the authors on the basis of their long-term studies covering both the area of theory of finance,

1 More about sustainable development in: W. Drozdz, A. Marouskova, G. Zych, G. Kinelski, M. Wojcik-Jurkiewicz, M. Czarnecka, Determinants
of Decarbonization — How to Realize Sustainable and Low Carbon Cities? Energies 2021. DOI: 10.3390/en14092640.

2 There are doubts, however, as to whether the problems with recycling wind turbine elements do not lower the positive environmental impact of wind
farms by increasing landfill.

3 While, in 2012, coal-fired power plants produced two times more power than wind farms, photovoltaic and biomass installations.
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and practical compliance issues concerning the usage of green finance instruments. Hence,

utilized literature aims only to support the consideration in this article or show developments

of economic processes.

An important step supporting the development of green finance was taken by the European
Parliament in January 2020 that adapted the European Green Deal and legally confirmed
the ambitions of net zero emission goal of the European Climate Law. It highlighted the need to
de-carbonize the power sector. At the same time, the European Commission prepared a budget of
EUR 1 trillion for investments in green projects by 2030, which considered the instruments attracting
private investments as well. The EU climate aspirations were confirmed in the Fit for 55% legislation
package, which aims to adjust EU climate and energy policy towards a minimum 55% reduction
of Green House Gasses (GHG) emissions by 2030 (comparing to the year 1990). The following
actions shall be executed for this purpose:

+ application of emissions trading in new sectors of the economy, particularly in construction
and transport;

. reduction of emission limits, and requirements of the acceleration of the reductions of emissions;

* re-investment of the obtained funds from the sale of European Emission Allowances (EUA)
to projects related to the implementation of climate goals;

* improvement of energy efficiency;

* acceleration of low-emission transport development through a prohibition of the sale of cars
burning fossil fuels from 2035 onwards, and the creation of a separate emission trading
system for road transport fuels;

« adjustment of the fiscal policy in the EU to the implementation of the Green Deal objectives,
by changes in product and technology taxation towards supporting green transition;

+  prevention of emission leakage by the introduction of boarder climate carbon tariff — the Carbon
Border Adjustment Mechanism — which shall improve the competitiveness of EU producers
and their market position starting from year 2026 by charging imported products with emission
costs based on EUA price;

«  protection and development of natural GHG sinks, in order to ensure climate neutrality of EU
land, forestry and agriculture sectors that shall remove 310 million t. CO2 by 2030.

The scope of the package shows the cross-cutting nature of the fight against climate
change, which applies to all sectors of the European economy, pointing to the important role of
the financial sector.

Il. Green finance

A sustainable financial system creates and values financial assets; it enables conducting
transactions in a way that builds genuine prosperity, in order to meet the long-term needs that
favour sustainable development. Promoting the financing of green transition on a large and
economically viable scale, should guarantee that green investments are prioritised over investments
that promote non-sustainable growth patterns. This means that the funds obtained are used to
finance investments, or carry out activities, related to sustainable development, having a positive
impact on the environment. Hence, green financing should be divided into two groups of founds:
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1) transformation of the business models, both of economies and companies, towards the
execution of the targets of green transition;
2) development of sustainable investments (including renewable energy sources).

The first group of financed activities carries out the transition to a more sustainable and
ecological business model of the selected economy or entity, in order to gradually reduce the
negative impact on the environment. The second group of founds finances particular projects that
are expected to have a positive impact on the environment.

* Green finance encourages a long-term analysis of investments that have an
environmental impact and include all criteria of sustainable development.

* Green finance includes a broad variety of products and financial services, which can
be divided into investment, banking and insurance products.

» Green finance includes all the financial instruments that are used for the execution
of initiatives and projects connected with sustainable development, economic products
and policies within the framework of green transition.

Green finance ensures funding in all financial sectors and asset classes, which take into
account environmental, social and investment decision-management criteria, considering their
climate risk, and are executed to promote sustainable development. For instance, banks see
climate risk as a factor impacting new loans — they may adjust granting loans, taking into account
the environmental impact in their risk assessments and cost of capital. What is also important is
coordinating the maturity of the available financing with the investors’ needs. Hence, the definitions
regarding green transition should be globally systematised — there is a need for a classification
system of ecological activities to support investors and financial institutions in taking informed
financial decisions (a global taxonomy). The definition of green financing must be transparent.
Thus, it is essential to establish the criteria for defining assets as “ecological” or classifying
financing as “green” or “sustainable”, since an increasing number of financial institutions strive
to support initiatives completely free of fossil fuels. Such a set of minimum standards for green
finance is essential to ensure the transparency of the capital flow towards green and sustainable
investments, as well as for the analysis of the ever-changing financial market and climate risk.

An example of such standardization can be found in the EU taxonomy for sustainable solutions
proposal outlined by the European Commission in November 2020. The following Regulation (EU)
2020/852 of the European Parliament and of the Council of 18 June 2020 on the establishment
of a framework to facilitate sustainable investment (hereinafter: EU Taxonomy Regulation), was
published in the Official Journal of the European Union on 22 June 2020, and entered into force
on 12 July 2020%. The Taxonomy Regulation sets out conditions that an economic activity has to
meet in order to qualify as environmentally sustainable, to make it easier for investors to assess
their investment as regards their impact on the climate. The EU Taxonomy Regulation establishes
six environmental objectives:

1. Climate change mitigation;
2. Climate change adaptation;

4 Regulation (EU) 2020/852 of the European Parliament and of the Council of 18 June 2020 on the establishment of a framework to facilitate sustain-
able investment, and amending Regulation (EU) 2019/2088, OJ L 198/13, 9.12.2021 (hereinafter: the EU Taxonomy Regulation) .
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The sustainable use and protection of water and marine resources;
The transition to a circular economy;

Pollution prevention and control;

The protection and restoration of biodiversity and ecosystems.

2B

The European Commission states that the EU taxonomy is a classification system, establishing
a list of environmentally sustainable economic activities. The EU taxonomy provides companies,
investors and policy-makers with appropriate definitions to determine which economic activities
can be considered environmentally sustainable. In this way, it should create security for investors,
protect private investors from green-washing®, help companies to become more climate-friendly,
mitigate market fragmentation, and help shift investments to where they are most needed®.
Different means can be required for an activity to make a substantial contribution to each
objective. The implemented instruments of green finance are characterized by the necessity
and obligation to specify the purpose of the activity, which must primarily have a positive impact
on the environment.

The European Commission continuously develops the actual list of environmentally sustainable
activities, by defining technical screening criteria for each environmental objective, through
delegated acts. The EU Taxonomy Regulation of 2020 establishes the general framework for
determining whether an economic activity qualifies as environmentally sustainable, for the purposes
of establishing the degree to which an investment is environmentally sustainable. The Taxonomy
Regulation applies to measures adopted by the EU or by Member States, and set out requirements
for financial market participants or issuers with respect to financial products or corporate bonds
that are made available as environmentally sustainable, to financial market participants that make
available financial products’.

The EU taxonomy, defining the criteria for recognizing investments as compliant with the
principles of sustainable development, means that managers of financial assets, funds and sellers
of financial products must analyse whether their investments support the green transformation.
For this purpose, they are obliged to report their business activity and the so-called green and
non-green investments. This reporting is intended for both, competent national authorities as well
as for investors. This will result in the presentation of financial and non-financial information and
reports, as well as the modification of documents preceding the conclusion of a contract for the
sale and marketing of financial products. The standards and principles of disclosing information
helps to develop green financial assets. It is also essential that financial institutions require clients
to reduce their carbon footprint, which should increase the global pressure on such activity. This is
the result of the fact that even before reaching coherent and factual reporting, there is a particular
sequence to the progress of enterprises as regards sustainable development namely: problem
identification, policy establishment, information disclosure and standardisation.

tainable development, that the product or the company that produces it is in harmony with nature and ecology.

6 More in: What is the EU taxonomy?, https://finance.ec.europa.eu/sustainable-finance/tools-and-standards/eu-taxonomy-sustainable-activities_en#what,
[archived on 12.03.2022].

7 Commission Delegated Regulation (EU) 2021/2139 of 4 June 2021 supplementing Regulation (EU) 2020/852 of the European Parliament and of the
Council by establishing the technical screening criteria for determining the conditions under which an economic activity qualifies as contributing substan-
tially to climate change mitigation or climate change adaptation and for determining whether that economic activity causes no significant harm to any of
the other environmental objectives, OJ L 441/1, 9.12.2021.
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lll. Selected instruments of green finance

Green finance, and all activities connected with improving the environment, has become
the main financing areas in which companies must adapt their operations to make them fit the
requirements of green transition. Therefore, there is a growing list of financial instruments connected
with sustainable development that attract investors worldwide. Debt Capital and Equity are the
dominant financial instruments in green finance. In order to meet the growing demand, new financial
instruments are available — Green Bonds and Greenhouse Gas Emission Market Instruments;
there are also new financial institutions, such as Green Banks and Green Funds. Investment in
renewable energy, financing sustainable infrastructure and green bonds, are currently the most
popular areas of interest connected with green finance. A new way of financing green investments
is crowdfunding, which is primarily used for power investments (photovoltaic installations, bio-
fuels) in developing countries. Therefore, apart from a growing technological and geographical
diversity, investments related to the execution of climate goals are connected with the emergence
of new business models and investment tools that may encourage investors and finance all the
life stages of green assets.

Green bonds

One of the instruments of green finance that promotes climate-friendly initiatives are green
bonds, which are one of the main instruments of financing of the fight against climate change.
They are used to raise money for projects with a positive environmental impact. Green bonds
are fixed-income securities designed for finance dedicated, green fixed assets®. Green bonds
should be defined as any type of bond instrument where the proceeds, or an equivalent amount,
will be exclusively used to finance or re-finance, in part or in full, new and existing eligible green
investments.

There is a whole array of bonds issued that are dedicated to climate-related projects: green
bonds, climate bonds, sustainable development bonds; social impact bonds, Environmental, Social,
and Governance (hereinafter: ESG) bonds; blue bonds (connected with ocean protection), and many
more. Recently, a new type of bonds has appeared — bonds financing the reduction of waste from
plastics, which will finance projects aimed at reducing packaging waste. Sustainable development
bonds are used for financing projects with significant environmental and social benefits. They are
aimed at producing positive economic effects for a given target group, with a neutral or positive
environmental impact. By contrast, green bonds are designed to finance environment-friendly
initiatives and projects. There can be no so-called “greenwashing”, which is characterized by:

* obtained funds are used to finance projects that do not meet the sustainable development
guidelines, or have dubious green characteristics;

* investments are not fully related to ecological solutions;

. use of funds is not monitored by the issuer;

» use of funds to implement sustainable development is not documented, and the use of funds
has not been audited by a third party.

8 Green bonds bear the characteristic features of traditional bonds, since they give the issuer the opportunity to raise funds for a given project in return
for a regular, periodic interest and full capital repayment on the maturity date.
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Hence, Green Bond Principles (hereinafter: GBP)® have been formulated describing green

investments that meet the requirements for the green transformation°:

» development of renewable energy;

*  energy efficiency;

*  pollution prevention and control;

* environmentally sustainable management of living natural resources and land use;
. terrestrial and aquatic biodiversity conservation;

. clean transportation;

. sustainable water and wastewater management;

« climate change adaptation;

«  circular economy adapted products, production technologies and processes;
*  green buildings.

At the early stage of green transformation, there are transition bonds for financing the activities
of entities which, albeit from less ecological sectors of the industry, can enter the sustainable
development market and make a genuine difference to climate change by redesigning their business
model into a more sustainable one, although their road to sustainable development may seem
less direct. Thus, the objective of transition bonds is often quite similar to that of green bonds and
may not always be achieved.

The green bond market fills the gap between capital suppliers and investors in green assets,
thus ensuring that both investors and governments are able to finance projects relevant for the
achievement of climate objectives. Local governments also issue such bonds. Together with other
innovative instruments on the capital market, green bonds support new and existing environmental
projects by giving access to long-term capital. The funds raised from green bonds are utilised for
investments in Renewable Energy Solutions (RES) by national and local governments, financial
institutions and companies. However, their issue entails higher costs than that of regular bonds,
since it requires the financed projects to be certified as ecological — green bonds have a “green”
label, which informs investors that the funds raised thanks to the bonds will be used for projects
beneficial for the environment.

The main issuers of green bonds are corporations, financial institutions, agencies and countries
that use green bonds for financing national climate initiatives. Green bonds have been issued in
over 30 currencies’'. Most green bonds are issued to finance a broad variety of environmental
categories such as: renewable energy, energy efficiency, or the adaptation of green transport to
climate change. 23% of the accumulated amount of all green bonds issued since 2007 concerned
RES. Other initiatives financed via green bonds applied to green transport, ecologically efficient
technologies, energy efficiency, ecological construction, reducing pollutant emissions, sustainable
management of natural and water resources, land and marine biodiversity protection'?.

9 The Green Bond Principles (GBP) are voluntary process guidelines that recommend transparency and disclosure, and promote integrity in the
development of the Green Bond market by clarifying the approach for issuance of a Green Bond.

10 Green Bond Principles. Voluntary Process Guidelines for Issuing Green Bonds, ICMA Paris, Paris 2022, p. 4-5.
" Global landscape of renewable energy finance 2020, IRENA, Abu Dhabi 2020.
2. More in: Renewable energy finance: Green Bonds, IRENA, Abu Dhabi 2020.
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The global market of green bonds may be worth up to USD 1.36 billion by 2023, which also
translates into a dynamic development of green finance'3. The growth of the market of green
bonds results also in an increased diversification of issuers. Although corporations and financial
institutions dominate it, there are also more and more bonds issued by governments, used for
financing climate goals. The Swedish SEB (banking) Group, together with the World Bank, issued
green bonds for supporting projects combating climate change as early as 2008. In the US,
CalSTRS, AP2, AP3, UNJSPF and California State Treasurer funds support the issue of green
bonds and creating a market for them. Green bonds are a world-wide trend — they are issued in
Peru (by IFC), in Germany (KfW bank) and in Australia (World Bank).

Green bonds usually spark long-term interest of investors in the enterprise of the issuer. One
of the impulses for the growth of the green bonds market might be the activities of the Chinese
government, which strives to develop RES. However, the China’s public finances are only able
to provide approx. 15% of the USD 400-800 billion necessary for financing pro-environmental
projects. Hence, shortly after the Paris Agreement of 2015, the Chinese government published
national standards for green bonds in order to secure the remaining funds it needed. Further
countries that promote the development of the green bonds market are India and Brazil. In India,
green bonds have become a significant financial instrument that enables foreign debt capital to
enter the Indian RES market. Since 2016, Indian companies and financial institutions have gained
over USD 14.43 billion from green bonds, and in 2021 only, Indian companies have issued green
bonds worth USD 4 billion. The importance and popularity of Indian green bonds seems to be on
the rise — they give companies dealing with clean energy the opportunity for the global financing
of projects that aid the Indian economy in meeting its RES goals, and they offer higher and more
stable profits to global investors.

On 6 July 2021, the European Commission (EC) presented its strategy for acquiring funds
under the European Green Deal in a manner that maximises applying the principles of sustainable
investment, and minimises the negative impact on ESG factors. The financial sector plays a key
role in the process of funding the achievement of EU climate objectives. The main assumptions
of the strategy for utilising green finance include regulations aimed at facilitating access to green
transition funds, especially for small and medium enterprises and households. The EC has stressed
the need for the financial sector to increase its input in curbing climate change. This should result
in a stable development of global green finance markets, thanks to creating international networks
and bodies able to fully implement the principles of sustainable development in the financial sector
itself. Green bonds will constitute as an essential instrument of green finance in funding the Green
Deal. The EU is planning to annually acquire EUR 350 billion from private investors to cover the
goals of the Green Deal — it has started the auctions of its green bonds on 15 September 2021. By
using the strategy of sustainable finance and green bonds, the EU is aiming to become the leader
in the market of climate-friendly investment. This is why it is essential to set up certain principles
of issuing green bonds, such as to specify which entities may issue green bonds for raising funds
or how to avoid greenwashing practices. Thanks to an EU standard, the issuers of green bonds

13 A. Stomka-Gotebiowska, Zielone finanse — ratowanie cztowieka, nie planety, https://gazeta.sgh.waw.pl/insight/zielone-finanse-ratowanie-czlowieka-
-nie-planety, [achived on 12.05.2021].

4 The Paris Agreement is the first-ever universal, legally binding global climate change agreement, adopted at the Paris climate conference (COP21)
in December 2015.
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will have a tool to verify whether the projects they finance are compliant with EU taxonomy. A new
EU standard for green bonds should satisfy the clients’ growing needs for green financial assets,
which are necessary for modernising the power infrastructure, housing resources and transport
networks, simultaneously greening these investments.

Loans

Another example of “green” financial instruments are green loans. They differ from regular
loans in two ways. First of all, they can only finance green initiatives and, secondly, they must be
transparent as regards the selection of sustainable projects and fund allocation. Green loans are
a form of financing that provides enterprises with funds for projects with a significant impact on
the environment or, to be more precise, that steers them towards financing ecological projects.
However, the concept is much broader than that, because it also includes an ecology-oriented
methodology throughout the whole process of loan selection, structuring, utilising and reporting as
regards any given green loan. Financing for enterprises is more readily available with sustainable
development loans than with green loans or green bonds, thus giving access to financing also to
small entities, increasing therefore, the pool of projects promoting green transition.

Provided the contract allows it, the structure of a sustainable development loan enables
periodic use and repayment. This particular feature means that this type of loan is flexible and,
hence, perfect for executing general corporate objectives that are not always clear at the preliminary
stage of negotiating a loan. This way the loan agreement becomes a flexible tool for executing
a company’s climate objectives, and the execution of ESG goals ensures a financial benefit in
the form of reduced loan costs'®. Entities investing in their own sustainable development join the
global trend of disclosing information regarding their carbon footprint. This also results from the
fact that confirming an ESG standard directly translates into reducing such enterprises’ credit risk.

An innovative instrument of green finance are ESG-linked loan agreements (Environmental,
Social and Governance loan agreements), whose cost is partially established on the basis
of the evaluation of the borrower’s engagement in sustainable development as well as on
responsible business practices. The number of this kind of loan agreements has been
on the rise since 2019 (in 2019 it increased by 168% at a global value of USD 122 billion)*®.
ESG-linked financing requires the loan-taker to set up ambitious and significant objectives as
regards their sustainable development, as well as to regularly (at least once a year) submit
independently verified reports on their progress. The above goals may concern reducing
greenhouse gas emissions, improving energy efficiency, or acquiring an external rating as regards
sustainable development.

The funds from loans for sustainable development initiatives may be used for general business
objectives as well. However, the interest rate is partially connected with the borrower’s results in the
area of sustainable development. The interest rate on the loan is lowered provided the borrower
achieves their goals; it may however also go up, should the borrower fail to meet their objectives.

5 In February 2020, the investment management company Neuberger Berman was the first financial services company in North America to announce
it would grant a USD 175 million corporate revolving credit for sustainable development initiatives. It is annually verified as regards its compliance with
Environmental, Social, and Governance (hereinafter: ESG) criteria, in accordance with the UN’s Principles for Responsible Investment.

16 Sustainable Debt Sees Record Issuance At $465Bn in 2019, Up 78% From 2018, Bloomberg NEF, https://about.bnef.com/blog/sustainable-debt-
sees-record-issuance-at-465bn-in-2019-up-78-from-2018/, [archived on 27.12.2020].
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By the end of 2019, approximately 80% of all ESG-linked loans were granted in Europe. From
the point of view of reputation and corporate governance, ESG-linked loans allow borrowers and
lenders to demonstrate their engagement in the development of a sustainable economy.

Moreover, green credit instruments give borrowers access to a broader and more varied group
of investors, in particular those who search for positive ESG-impact investments. It must also be
noted here that there is a general market tendency for establishing lower interest rates for financing
ecological projects, which encourages the borrowers to accept these kinds of instruments™”.
Borrowers observing Environmental, Social, and Governance (ESG) principles should also have
effective procedures within their corporate governance (such as risk management, including
climate risk management), which further lowers their credit risk.

Green finance derivatives

On the financial market, there are numerous derivatives connected with the achievement
of ESG objectives's:
— sustainability-linked derivatives,
—  Credit Default Swaps connected with ESG,
— contracts related to ESG stock indices,
— derivatives concerning European Union Emission Allowances (EUA) trade,
— derivatives whose underlying asset are renewable fuels,
— weather derivatives.

Sustainability-linked derivatives

Traditional derivatives are modified with an Environmental, Social, and Governance (ESG)
element in the form Environmental Key Performance Indicators (KPIs) for measuring the achievement
of ESG objectives, which may influence the value of contract settlements — depending on the
achievement of ESG objectives — as payment flow may be increased or reduced.

Credit Default Swaps (CDS) related to ESG

These instruments are designed to manage credit risks resulting from climate change,
hedging against potential future losses caused by the contractor’s bankruptcy due to a catastrophic
event, as well as against a change of value of the owned ESG-related derivatives. An instance
of a financial instrument hedging the risk of RES investments is a proxy revenue swap for the
investor and a proxy generation swap for the owner. The former, a proxy revenue swap, hedges
against risk that impacts the RES project owner’s ability to produce a predictable revenue flow
(e.g. weather risk). Similarly to other hedging agreements, the proxy revenue swap transfers the
price risk onto the hedge provider. Additionally, the structure of a proxy revenue swap takes into
account some of the elements of the volumetric risk (i.e. the volume of energy produced under an
investment). The owner of the investment bears the additional cost of transferring the volumetric

7 In April 2017, the ING Bank granted Philips the first ever sustainable development-related credit, linking the EUR 1-billion credit’s interest rate with
the company’s results in the area of sustainable development. Bloomberg News informed that by June 2018, ING closed 15 similar transactions, pursuant
to which the bank reduced the costs of loans by 5%—-10% on the basis on ESG ratings.

8 M. Maciaszczyk, Czy rynki finansowe mogg wspierac proces zarzgdzania ryzykiem ESG?, Biuletyn Ryzyka 2021, no 2.
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risk onto the hedge provider, thanks to specifying the proxy volume of the energy generated by
the investment (i.e. indicates how much the project should have generated), which is paid for by
the buyer, instead of basing revenue flow on the actual output of the project.

Contracts related to ESG stock indices

Financial instruments (options, future contracts) where the value is connected with ESG
benchmarks, thus enabling institutions hedging ESG investments and managing financial flow
within ESG funds.

Derivatives related to European Union Emission Allowances (EUA) trading

Financial institutions also develop derivatives that hedge risks on the market of greenhouse
gas emission allowance trading, which companies use in order to hedge their own risks related
to environmental protection requirements. Operating in the EU, the European Trading System
(hereinafter: ETS) is connected with a high market risk, which is particularly noticeable by investors,
and so EUAs were consequently classified by the Markets in Financial Instruments Directive 2014
(hereinafter: MiFID Il) as a financial instrument. In its history, the price-per-tonne of a carbon
dioxide equivalent emission (EUA) within the EU ETS varied from EUR 0.00/EUA to over EUR 60/
EUA. It is not surprising that both industrial enterprises and lenders perceive the EUA price as an
insufficiently reliable basis for final investment decisions. This is particularly the case if these are
commercial decisions, and the risk involves hundreds of millions or even billions of invested EUR.

Instruments for the management of risk related to the EUA price are necessary to ensure
investment financing. An example here is Carbon Contract for Difference (hereinafter: CfD) — an
agreement between two parties (the buyer and seller), which establishes that the seller will settle
the positive difference between the current EUA price (price on the day of contract execution) and
its price as it was on the day of entering into the contract — a negative difference is paid by the
buyer to the seller. The Energy Trading, Gas Trading and Energy Storage Associations reasoned
that CfDs for the EUA price in certain sectors (such as steel) may reduce the demand for ETS
allowances, thus decreasing greenhouse gas emission prices and, as a result, weakening the
impulse to decarbonise non-supported sectors.

Derivatives with underlying asset in renewable fuels

Examples of the above derivatives include future contracts for bio-fuels quoted on the Chicago
Mercantile Exchange, and future contracts for biodiesel quoted on the Intercontinental Exchange (ICE).

Weather derivatives

Weather derivatives are one of the methods to reduce the volumetric risk impact on the economic
results of a company. Instead of the exercise price, these derivatives take into account weather
variables (wind strength, rainfall, water level in retention reservoirs and rivers, temperature, cloud
cover, etc.) and are usually set for a particular location. Under the transactions entered into on
the market, money flows in correlation with weather conditions. With the aid of these instruments,
companies can control financial risks that result from weather condition variations™®.

19 J. Scarrow, Weather Derivatives as a Financing Tool, News Wire 2004, no 4.
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Crowdfunding

Another instrument promoting RES developments, in particular in developing countries, is
crowdfunding, which is based on many small payments made by a large number of people, or
entities that support a particular investment. In modern times, the gathering of funds happens
on-line via specialised platforms, which cuts out banks as agents and directly links the investors
with those executing the investment. Crowdfunding also reduces the service costs of financing.
The crowdfunding models used in green finance can be divided into two groups:

1) donations — the investors do not expect any benefits or return on their investment;

2) financial crowdfunding — the investors expect a return on their investment or an equity share.
The donation model is prevalent in developing countries, the while financial crowdfunding

model dominates in developed regions. Crowdfunding undoubtedly allows small investors to

become directly involved in the financing of projects related to renewable energy, be part of diverse

Internet communities, make suggestions and to keep up-to-date with the projects they support.
Crowdfunding has many advantages for the investors and beneficiaries:

— itis a cheaper and faster alternative as compared with traditional financing models. Campaign
organisers are also able to reach a much larger group of investors, both in terms of geograp-
hical range and risk appetite, which reduces the cost of capital;

— it can be organised from literally any location in the world, and it should ensure quicker and
simpler access to capital as it minimises formalities as compared to acquiring a loan or issu-
ing bonds;

— it has highly reduced costs connected with such formalities;

— it allows entrepreneurs to assess market demand for their products or services before turning
to financial institutions to seek funds. At the same time, this model of financing can be used
to build relations with buyers, suppliers and sellers, which enables investors to receive early
feedback from their communities and to appropriately adapt the relevant product or service
before any capital is actually invested;

— thanks to crowdfunding, providers of capital have access to new assets and, in case of debt
and capital crowdfunding, they may see a higher return than from bank deposits or loans;

— it spreads the risk connected with the return on investing in RES among many investors;

— crowdfunding platforms allow investors to cooperate directly with project owners and to mo-
nitor their progress;

— crowdfunding platforms give investors the opportunity to analyse numerous offers at the same
time and to quickly identify the areas of investment that best suit their portfolio strategy, risk
tolerance and interests.

IV. Financing green transition
with Power Purchase Agreements (PPA)

An instrument that is becoming more and more important for the development of RES are
commercial Power Purchase Agreements (PPAs), which include long-term power supply agreements.
They are an alternative for government support, while recipients receive power at a competitive
price, investors have an opportunity for investment. PPAs allow purchasing power and certificates
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of origin, alternatively in Poland — green certificates, from RES and at an agreed price. Apart from
ensuring power supply from renewable sources, PPAs serve as a warrant of power prices as well
as revenue security for renewable energy projects, which helps acquire financing2°.

In 2021, the importance of PPAs was noted by the European Commission, which is encouraging
governments to promote long-term PPAs from RES, under the EU’s overall efforts to increase energy
production from renewable sources and curb emissions. The EC points out that the governments
of EU Member States should remove all unjustified barriers for renewable PPAs, and to define
how to reduce the financial risks they pose, for instance, by using loan guarantees. Governments
would have to specify how they are promoting renewable PPAs in their national energy and climate
plans, and to include the share of PPA-supported RES in their periodic progress reports.

The US has the largest market for corporate PPAs, although their number in Europe has
trebled in 2020. In Spain, the number of PPAs with solar power plant developers is growing,
similarly in Sweden with respect to regards wind-farm owners. In Latin America, Brazil is invariably
the largest market for corporate PPAs, with an increasing number of projects based on long-term
agreements concluded outside of the governmental auction system. In other Latin American
countries, in particular in Chile and Mexico, the activity of PPAs has however decreased in 2020 due
to a decline in economic activity and increasing financial challenges. Thanks to the development
of the corporate PPA market in the US and Europe, larger and larger RES projects are becoming
economically attractive, in particular in terms of investment cost reduction.

It is possible that, in the long run, the increased share of solar and wind energy, in the total
energy supply, will decrease its price on the wholesale market, since the variable cost of RES
production is zero. This may lower the return on RES investments, which is taken into account by
financial institutions when assessing RES projects. They will thus consider among others how many
new RES projects will be ready and operational before their investment project is commissioned
and what to expect in the coming years in the area of power storage. Entering into a PPA allows
investors and institutions financing RES hedge against such risks, and guarantee the expected
return on their investment (e.g. measured at Net Present Value, hereinafter: NPV) as well as enable
investors to fulfil their obligations towards financial institutions. Investors use NVP as an indicator
for evaluating projects, so that they can eliminate the risk of misallocating financial resources.
For a precise picture of future cash flows, the NPV must include the risk carried by the execution
of a particular project. A PPA makes it possible to reduce the risk level used in calculating NPV
as well as to determine the revenue expected from a given project. Consequently, for a project
to be executable and to receive financing, certain guarantees as regards the production volume
and its sales price are necessary.

The price of power in a PPA is based on numerous factors. The base of a PPA valuation is the
price of power on the wholesale market. It could be its price on the futures market or its estimated
future average spot price. Moreover, it must take into account the green energy premium. When
the demand for green energy is higher than the supply, the price of green energy goes up, and
so does the premium for sustainable development and the share in green transition. The price
of green energy certificates of origin reflects the price consumers are inclined to pay. However,

20 APPA, apart from the commitment to sell and purchase a given volume of power, may also specify the efficiency or the operations and maintenance of
the RES power plant — the energy producer agrees to make a contracted volume available to the Buyer and supply power in accordance with the Agreement.
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RES doesn’t produce the base product, but a so-called profile — hence there is a need to trade it
on the spot market (purchasing the missing volume, selling the production surplus in relation to
the products quoted on the derivatives market, which materialises the profile risk).

Undoubtedly, one of the advantages of PPAs is determining a fixed RES power price, which
eliminates the impact of market risk and translates into project financing opportunities, since
investors expect to secure their future revenue that is influenced by market risk (both the production
volume and the sales price). They may accept the risk of volume under-production, but they expect
to secure a price level that doesn’t significantly deviate from the price established in the financial
forecast of the profitability of a project. This is why a PPA in the form of a financial instrument
makes acquiring the funds for an RES investment easier. There are two types of PPAs, depending
on the physical flow of power:

1) PPA with a physical delivery of green power (physical PPA) — energy is supplied through
a direct power network (via a Transmission System Operator (TSO) or a direct network
between the producer and client);

2) virtual PPA (hereinafter: VPPA) — a financial instrument.

PPAs are usually quite complex as regards their structure and the competencies necessary for
concluding them, which is why they are mainly concluded by large enterprises that can purchase
power, or only the certificates of the power’s origin, directly from the RES producer.

In a physical PPA, the producer and recipient must be connected to a power network (distribution
or transmission). The delivery of the power in a physical PPA is usually handled by the owner of
the distribution or transmission network, which means that the power supply network connects
the producer and the recipient, and supplies green energy produced for the client/recipient.

If the parties are not interested in the supply of power — as is the case with the computing
centres of big tech companies like Apple, Google or Microsoft — the VPPA is a better fit form them.
It is also a solution to not being able to purchase the necessary green energy (to cover 100% of
the required volume) from a local supplier’'s network. The offeror may be located in a different
country or market area than the subject-matter of the agreement (a cross-border VPPA). A VPPA
is a financial agreement where the RES installation and the recipient are connected through
a financial instrument — the virtual PPA. The latter is similar to a contract for difference (for every
MWh of power the buyer pays the producer a fixed price), or a swap contract. In return, the buyer
gets from the producer the variable (spot) price as well as the green energy certificate of origin
(Guarantee of Origin Certificate). Regardless of the virtual PPA, the RES producer may also sell
their power on the open market, and the buyer may also buy power on the open market (or from
a supplier). What is important in a VPPA is the fact that, on the basis of a given power price, the
buyer of power who enters into a VPPA undertakes to finance part of the project. The investor or
RES operator sells power on the wholesale market, while the VPPA buyer may make settlements
with the project owner under a swap contract, for instance.

VPPAs are beneficial for both parties of the contract — the enterprise receives a financial
equivalent of ecological power from RES at a pre-established price — while the party carrying out
the project secures the necessary funds. Additionally, thanks to VPPAs buyers avoid having to
physically transmit the power, and RES installation owners gain access to a larger group of entities
to whom they can sell their product. Apart from traditional recipients (power companies), other
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entities can be party to a VPPA too such as: financial institutions, administrative bodies, production
companies or service providers (Internet companies, retail chains, chemical plants, producers of
electronics, etc.). This is how these entities can show their engagement in the development of RES
without directly carrying out such projects.

The VPPA can have two following characteristics:

1) CfD like — a financial contract where we set a reference price and the difference is
regulated by one of the parties;

2) Commodity Price Swap like — an exchange of standardized goods without its physical
delivery and settled by payment with the difference in price.

As mentioned before, the PPA is a form of hedging against market risks. Analysing PPAs in
this regard, we must identify a few types of VPPAs?' and physical PPAs:

«  SWAP — there is no physical delivery of RES power. The contract is settled financially, the
producer sells power directly to the spot market, and that is also where the buyer purchases
the contracted volume of power. Thus, the market risk is mitigated for both parties — if the
price of power on the spot market is higher than that specified in the contract, the developer
of the RES project pays the difference to the buyer of green energy — if, however, the price
on the spot market is lower than that specified in the contract, the buyer pays the difference.
This mechanism would have the same effect if both parties transferred full amounts for the
contracted power — the buyer pays the full amount for the whole contracted volume of RES
power on the basis of the contract price — and the green energy seller transfers the full amo-
unt for selling that energy on the spot market;

. Option — there are two types of available options: physically settled options and cash-settled
options. For VPPAs, the cash-settled option needs to be analysed, since it avoids physical
power delivery. In this case, both parties have the right or obligation — depending on the type
of option — to pay a given amount, calculated in accordance with the option contract;

*  Forward — the sales of an asset, i.e. power from RES, at a specified price and with future
delivery. The parties may divide the contract into two: price of power and price of certificate
that confirms that the power is from RES. In this case, the price of power is directly linked to
the futures or spot market (depending on the provisions of the contract).

As mentioned before, by entering into PPAs entities operating on the power market strive to
hedge against market risks connected with their activity. One of the options to do that is making the
PPA into a commodity swap. Such a contract can be used when the seller of power (e.g. an industrial
plant) to the client, contracts green energy as a PPA, but at the same time concluding another
PPA with the green energy producer as a way of securing its purchase.

21 In response to the need for PPA contracts, the European Federation of Energy Traders (EFET) prepared standard agreement templates for physical
PPAs and virtual PPAs which are, in this standard, a financial instrument.
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Figure 1. Applying a swap contract to hedge against the market risk of PPAs

Supplier Physical delivery , W,* C,
(RES)

SWAP issuer
(client)

Physical delivery, W,* C,

Contract W™ C;
O W, owner

Where:

C, — price of the PPA contract from RES,

W, — volume in period t,

C, — market price (spot, futures, etc. — selected market index),
C, — fixed swap contract price in the PPA with the client.

Source: Own resources.

The above swap contract structure hedges against market risk both for the producer of
green energy and for the client/enterprise trading power on the retail market, which is interested
in purchasing green energy. It is essential to neutralise the influence of price fluctuations on the
financial standing of the parties to such contract. If they were to buy and sell power on the spot
market, for instance, they would be exposed to a very high risk connected with short-term price
fluctuations resulting from power system balancing and, in the long run, to the risk associated
with the situation on the futures power market. Thus, thanks to the specificity of swap contracts,
the owner of a contract that links supply (RES) with demand (the client) enables both parties
to hedge against potential power price variations by establishing one fixed price, as presented
in Table 1.

Table 1. Applying a swap contract to hedge against the risk of PPAs (hypothetical prices)

c c Fixed SWAP Base instrument | Contract owner’s
k r SWAP price P/L P/L SWAP P/L

300 350 320 =30 50 20

300 230 320 90 -70 20

300 333 320 -13 33 20

300 290 320 30 -10 20

Source: Own resources.

The producer of green power (RES) supplies the swap contract owner with power at a fixed
PPA contract price (C,) in each period, despite the fact that the price with physical delivery (C))
on the market fluctuates and varies for different delivery periods (hours, days, months) — the RES
producer receives a payment from the contract owner in accordance with the price established
in the PPA. The client (demand) would be purchasing power on the market and paying a market
price for it (C,). However, thanks to concluding a swap contract, with a swap contract owner (in this
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case, the client becomes the issuer of a swap contract), the variable price (C,) becomes a fixed
swap contract price (C,), determining the cost of purchasing green energy by the client (the swap
contract becomes a quasi PPA). The difference between C, and C, is the profit of the swap contract
owner, constituting also their premium for hedging against the renewables producer’s and the
client’s market risk. Consequently, the swap contract becomes a risk management instrument
for renewable energy producers as well as its consumers. The structure of hedging against the
market risk presented above, or actually, reacting to risk by means of PPAs and swap contracts,
aids to neutralise risks taken by market participants in the long term:
— the producer of renewable power is interested in guaranteeing a stable sales price level, in
particular, hedging against a potential price drop on the wholesale power market in the future;
— the client (power consumer) is looking for an instrument that stabilises the purchase price of
power, and hedges against a price spike on the wholesale power market in the future.

A swap contract guarantees a fixed price in a given time period, without the initial cost of
acquiring a hedge, as well as an individual adaptation of the contract to the risk of the entity
seeking the hedge.

The Engie initiative in Great Britain could be an example of the development of the derivatives
market connected with PPAs, as it introduced fixed-price options for long-term PPAs to aid developers
to overcome the obstacles of investing in capital-intensive RES projects. Options allow investors
to choose a 100% fixed wholesale price for the entire duration of the contract, for contracts up to
10 years. Another solution could be found in indexed price contracts, based on reliable indices
and connected with a given index, or contracts for difference. The increasing attractiveness of
PPAs is also visible in trade on the financial market. The management of the European Energy
Exchange (EEX) notes that some financial products, such as long-term future contracts, become
directly linked with PPAs which, due to their duration, increases the demand for PPA futures with
a maturity of up to 10 years. Creating future contracts for PPAs will also make it possible to eliminate
the loan risk connected with this product, which makes PPAs more attractive as instruments for
hedging risk. There is another method of hedging investment results — combining long-term PPAs,
physical future contracts for 3—4 years, swap contracts for 10 years, etc. Such contracts have
been present on various financial markets for years.

V. Regulatory conditions for PPAs on the Polish market

As mentioned before, negotiating a PPA requires certain competencies in the area of the
energy market in financial instruments, which constitutes a high legal risk.

In view of Polish law, there is no unambiguous classification for PPAs. Essentially, it should
be qualified as a bilaterally binding agreement for the purchase of power from a renewable energy
source. However, VPPAs can’t be classified as such, due to their strictly financial character, and
since they do not include the delivery of a physical form of the subject-matter of the agreement
(i.e. power), nor the transfer of its ownership. This is why a clear distinction must be made as
regards the subject matter of PPAs — standard purchase agreements??2 and agreements for
a financial settlement that constitute a financial instrument. The former would include all PPAs

22 Art. 535(1) in connection with Art. 555 of the Civil Code [reference A].
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that oblige the seller — the entity in charge of a renewable energy source — to physically hand-over
the subject-matter of the agreement (power)23. It is a secondary matter how the hand-over will
actually occur, so this category will include both PPAs whose delivery of power will take place via
a direct network as well as via a distribution network. It must be noted that the above category of
PPAs should also meet all the requirements for power purchase agreements specified in Art. 5
of the Polish Energy Law?* [reference B].

The second category — financial PPAs (VPPAs) — completely omits the element of handing
over the subject-matter of the agreement, that is, the delivery of power. Due to omitting the
element of a physical delivery of power to the buyer, where the latter can use it or re-sell it, these
PPAs are called “virtual”. It is worth mentioning that purchase agreements are constituted both
by transferring the ownership of the subject-matter of the agreement (power) and its hand-over25.
If the subject-matter of the agreement is not handed over, such an agreement cannot be considered
a standard purchase agreement. Due to the above, as well as to the financial settlement mechanism
of a VPPA, such agreements must be classified as financial instruments28. Depending on the adopted
settlement model: swap, options, financial forward or Carbon Contract for Difference (CfD), such
an agreement will be classified as one of the financial instruments specified in Section C Annex 1
to the Markets in Financial Instruments Directive 2014 (MIFID 1) [reference C].

Qualifying VPPAs as a financial instrument has consequences as regards the freedom of
trading in these instruments. Trade in financial instruments is limited pursuant to Art. 69(1) in
connection with Art. 69(2) of Act of 29 July 2005 on trading in financial instruments (hereinafter:
ATFI) [reference D], although there are exceptions, as specified in Art. 70(1) ATFI [reference D].
Taking into account the purpose of PPAs explained in this article, the primary exception that makes
entering into VPPAs on one’s own account practically unrestricted, is specified in Art. 70 (1) point 4
ATFI [reference D]: the possibility to purchase or sell on one’s own account financial instruments
other than commodity derivatives, emission allowances or derivatives the underlying assets of
which are emission allowances.

Commodity derivatives are defined in Art. 2(1) point 2 letters d—f ATFI?7 [reference D]. The
practically unrestricted conclusion of VPPAs on one’s own account, will therefore only concern
VPPAs structured as CfDs, because only this sort of contract, from the aforementioned list of the
types of VPPAs, will not be classified as a commodity derivative. The remaining three types of
VPPAs (swap, options or financially settled forward), the underlying asset of which is power, will
be classified as commodity derivatives. As a consequence, concluding such contracts will only

24 Act of 10 April 1997 — Energy Law [reference B].
25 Art. 535 of the Civil Code [A].
26 Art. 2(1) point 2 of the Act of 29 July 2005 on trading in financial instruments ([D]; (hereinafter: ATFI).

27 Commodity derivatives include: d) options, future contracts, swaps, forward interest-rate agreements, and other derivatives where the underlying
asset is a commodity and which are, or can be settled in cash, at the discretion of any of the parties,

e) options, future contracts, swaps, and other derivatives whose underlying asset is a commodity and which can be carried out through delivery, on
condition that they are admitted to trading on the financial instrument trading market, excluding energy products that are traded wholesale on an OTF,
which must be carried out through delivery,

f) options, future contracts, swaps, forward agreements, and other derivatives not admitted to trading on the financial instrument trading market, whose
underlying asset is a commodity and which can be carried out through delivery but which are not intended for trading and have the properties of other
derivative instruments,

i) options, future contracts, swaps, forward interest-rate agreements, and other derivatives relating to climate change, freight rates, inflation rates or other
official statistical data, which are or can be carried out via cash settlement, at the discretion of any of the parties, as well as derivatives specified in Art. 8
of Regulation 2017/565 and others that have the properties of other derivative instruments.
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be possible under an ancillary activity exemption®®. This is why entities interested in concluding
VPPAs structured as: swap, option or cash-settled forward contracts, will be forced to meet
additional regulatory requirements that will enable them to conduct business under an ancillary
activity exemption?°.

The second classification of PPAs proposed above was into sensu stricto PPAs and corporate
PPAs — a classification based on the final customer status3?. PPAs where the recipient is a non-
final customer, that is, contracts concluded on the wholesale market between the producer and
trading company?', have been present on the market for a very long time. Trading companies
would secure power for further re-sale. Corporate PPAs (hereinafter: CPPAs) are a relatively new
construct on the market that directly links the producer with the recipient. Such contracts also come
in two variants: physical CPPAs or virtual CPPAs. The latter do not entail any additional regulatory
requirements than the ones for VPPAs already described above. By contrast, physical CPPAs must
take into account all the requirements for agreements for the sale of power to a final customer.

Once again Art. 5 of the Energy Law [reference B] must be mentioned, which specifies the
requirements for power sales agreements. From a regulatory point of view, it is more important
for a trading company to fulfil its environmental duties, namely the obligation to redeem a given
number of certificates of origin issued for power generated from renewable energy sources3? and
from energy efficiency certificates®3. In order to fulfil these obligations, the entity in charge of the
RES installation must secure the possibility of acquiring property rights (i.e. must have an account
in the property rights register and be able to conclude stock transactions with property rights as
their subject-matter). The necessity to ensure the above competencies on the part of the entities in
charge of RES installations, constitutes a significant and additional organisational burden for them
and, in consequence, has a negative influence on the development of power sales under CPPAs.

VI. Conclusions

The article’s analysis of the selected green-transition financial instruments currently on the
market clearly shows how varied and accessible they are becoming, thus being increasingly
available to companies (the final recipients of power). Simultaneously, the regulatory conditions
are complex and elaborate regarding both the financial instruments market, and the power market
with its increasing need to ensure the security of supply. Thus, the companies that want to benefit
from the instruments for the financing of green transition need to demonstrate a great deal of
specialist knowledge, which is an obstacle in utilising those instruments. However, a detailed
analysis of the mechanism of financing RES through PPAs proves that selecting the right contract
model makes it possible to meet the needs of both the power producers and the recipients, at
the same time minimising regulatory risks. The analysis carried out in this article proved that

29 By activities that are the company’s ancillary business mentioned in Art. 70(1) point 10 are understood here as activities that meet the criteria described
in the Commission Delegated Regulation (EU) 2021/1833 of 14 July 2021 [reference E].

30 See Art. 3 point 13a of the Energy Law [B], which defines a final customer as: a customer purchasing fuels or energy for their own use; own use does
not include power purchased with the aim of being used to produce, transfer or distribute power and gas fuels purchased with the aim of being used to
transfer, distribute or storing gas fuels, liquefaction of natural gas or the re-gasification of liquefied natural gas.

31 A power company with a license for power trading.
32 See Art. 52(1) in connection with Art. 52(2) point 2 of the Act [F].
33 See Art. 10(1) in connection with Art. 10(2) point 1 of the Act [G].
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use of green finances’ products makes it possible to hedge the market risk of both green power

producers and customers, in compliance with the regulations of financial markets. Therefore, the

issue of the application of green finance relates not only to economic problems, but to a broadly
perceived area of compliance and legal category, a realisation stressed by the authors in the last

section of the article.
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Dariusz Michalski*, Pawet Hawranek**
Instrumenty finansowe zielonej transformacji

Streszczenie

Zielona transformacja tworzy zmiany nie tylko dla realnej gospodarki, ale takze dla szeroko ro-
zumianych finanséw, tworzgc zaréwno ryzyko, jak i szanse. Ma to fundamentalne znaczenie dla
przedsiebiorstw i instytucji finansowych, ktére muszg sie dostosowa¢ do nowych warunkow funk-
cjonowania. Ryzyko powstaje w obszarach podlegajgcych presji regulacyjnej i rynkowej, wymu-
szajgc zmiany strategii rynkowej lub metod produkcji. Regulacje rowniez moga stwarzac szanse,
m.in. dla rozwoju czystych technologii, w szczegodlnosci wspierajgcych ograniczenie emisji gazéw
cieplarnianych, rozwoj odnawialnych zrédet energii, rewolucje cyfrowg na rynku energii czy wpro-
wadzenie nowych elementdéw na rynek finansowy. Uwzglednienie tych tendenciji jest niezbedne
dla powodzenia gospodarek. Niedocenianie postepujgcych zmian klimatu i intensywna dziatalno$¢
cztowieka sprawity, ze ochrona klimatu i koniecznos¢ transformacji gospodarki staty sie priorytetem.
W zwigzku z tym wdrozenie zielonej transformacji wymaga odpowiednich srodkow na finansowa-
nie zielonych projektow. Biorgc pod uwage powyzsze tendencje w $wiatowej gospodarce, autorzy
przedstawiajg instrumenty finansowe dostepne dla wspierania zielonej transformac;ji, uwzglednia-
jac praktyczne zagadnienia ksztaltujgce przysztosc rynku energii elektrycznej. W zwigzku z tym
przedstawiajg instrumenty finansowe wykorzystywane do transformacji energetycznej i walki ze
zmianami klimatycznymi. Autorzy zwracajg uwage na znaczenie zielonych finanséw, ktore jako
element systemu finansowego przejmujg odpowiedzialno$¢ za zapewnienie kapitatu i narzedzi
zarowno do finansowania celéw klimatycznych, jak i efektywnego zarzgdzania ryzykiem przez
podmioty zaangazowane w ten proces.

Stowa kluczowe: zielona transformacja; neutralnos¢ klimatyczna; zielone finanse; elektroener-
getyka; instrumenty finansowe; ryzyko; zarzgdzania; OZE.
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* Radca prawny, partner zarzadzajgcy w HAWRANEK Kancelaria Radcow Prawnych Spétka Partnerska. ORCID: 0000-0001-8933-1516; e-mail:
phawranek@hkrp.pl.

internetowy Kwartalnik Antymonopolowy i Regulacyjny 2023, nr 2(12) ® www.ikar.wz.uw.edu.pl ® DOI: 10.7172/2299-5749.IKAR.2.12.1



29

Mariusz Szyrski*

Grant OZE - préba oceny nowego instrumentu wsparcia
w rozwoju odnawialnych zrodet energii w Polsce

Spis tresci

. Wstep

II.  Konstrukcja grantu OZE, problem definicji legalnych
[ll. Zasady przyznawania grantéw OZE

IV. Podsumowanie

Streszczenie

Z koncem 2022 roku do obrotu prawnego zostat wprowadzony nowy instrument wsparcia pod na-
zwg ,grant OZE”. Nowelizacja przepiséw ma miedzy innymi na celu realizacje zatozen programu
~Wymiana zrodet ciepta i poprawa efektywnosci energetycznej w budynkach mieszkalnych” w za-
kresie, w jakim dziatanie to dotyczy budynkéw mieszkalnych wielorodzinnych oraz ,Inwestycje
w energooszczedne budownictwo mieszkaniowe dla gospodarstw domowych o niskich i srednich
dochodach”. Gtéwnym celem niniejszego artykutu jest analiza nowego rozwigzania prawnego
majgcego stuzy¢ miedzy innymi wiascicielom i zarzgdcom budynkéw wielorodzinnych oraz innym
beneficjentom. Podstawowymi pytaniami badawczymi sg — w jakim kierunku poszedt prawodawca
oraz czy nowe przepisy odpowiadajg dotychczasowej regulacji prawnej i czy sg z nig ,kompatybilne”.

Stowa kluczowe: grant OZE; odnawialne Zrodta energii; prawo energetyczne; energetyka.

JEL: K19, K23, K41

l. Wstep

W dniu 29 wrzesnia 2022 r. zostata uchwalona ustawa o zmianie niektérych ustaw wspiera-
jacych poprawe warunkoéw mieszkaniowych'. Jak wskazuje sie w uzasadnieniu do projektu tego
aktu normatywnego, projekt ustawy o zmianie niektérych ustaw wspierajgcych poprawe warunkéw
mieszkaniowych stanowi przede wszystkim realizacje dziatan zwigzanych z wdrazaniem Krajowego
Planu Odbudowy i Zwiekszania Odpornosci (KPO) w ramach: dziatania B1.1.2-2 (czes¢ granto-
wa) pn. ,Wymiana zrodet ciepta i poprawa efektywnosci energetycznej w budynkach mieszkal-
nych” w zakresie, w jakim dziatanie to dotyczy budynkéw mieszkalnych wielorodzinnych oraz

* Doktor habilitowany, profesor uczelni; Uniwersytet Kardynata Stefana Wyszynskiego w Warszawie. ORCID: 0000-0001-8536-4054; e-mail: m.szyrski@
uksw.edu.pl.

1 Ustawa z dn. 29.09.2022 r. 0 zmianie niektorych ustaw wspierajgcych poprawe warunkéw mieszkaniowych (Dz. U. 2022, poz. 2456).

Edition of that article was financed under Agreement Nr RCN/SP/0326/2021/1 with funds from the Ministry of Education and Science, allocated to
the “Rozwoj czasopism naukowych” programme.
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dziatania B3.5.1 (czes$¢ pozyczkowa) pn. ,Inwestycje w energooszczedne budownictwo mieszka-
niowe dla gospodarstw domowych o niskich i $rednich dochodach™2. Ustawa ta wprowadza wiele
zmian w obszarze — jak to sformutowano w tekscie normatywnym — ,poprawy warunkéw mieszka-
niowych”. Gtéwnym celem niniejszego artykutu jest analiza nowego rozwigzania wprowadzonego
do obrotu prawnego jako instrument wsparcia miedzy innymi dla witascicieli i zarzagdcdw budynkow
wielorodzinnych oraz dla innych beneficjentow. Podstawowymi pytaniami badawczymi sg zas —
w jakim kierunku poszedt prawodawca oraz czy nowe przepisy odpowiadajg dotychczasowej re-
gulacji prawnej i czy sg z nig ,kompatybilne”. Zadanie jest o tyle trudne, ze analizowang materie
reguluje ustawa wprowadzajgca zasadnicze zmiany do wielu ustaw (miedzy innymi o finansowym
wsparciu niektoérych przedsiewzie¢ mieszkaniowych oraz o wspieraniu termomodernizacji i remon-
tow oraz o centralnej ewidencji emisyjnosci budynkow). Jako metode badawczg zastosowano tu
przede wszystkim metode dogmatycznoprawng — na podstawie ktorej poddano analizie przepisy
aktow prawnych. Obok metody dogmatycznoprawnej zastosowano takze metode teoretyczno-
prawng, a w niektérych miejscach artykutu — rowniez metode historycznoprawng. Nalezy ponadto
zaznaczy¢, ze jest to nowy instrument wsparcia, dlatego w doktrynie brakuje jeszcze opracowan
na ten temat, nie ma takze orzecznictwa sgdowego w tym obszarze, stagd przywotana literatura
w tym artykule nie jest szeroka.

Il. Konstrukcja grantu OZE,
problem definicji legalnych

W omawianym przypadku rekonstrukcja kluczowej definicji legalnej, ktérg wprowadzit do
obrotu prawnego prawodawca, nie bedzie prostym zadaniem. Wynika to z faktu, ze ustawodaw-
ca w drodze jednego aktu normatywnego dokonat obszernych zmian w innych ustawach prawa
administracyjnego materialnego, wprowadzajgc na pozor podobne przepisy, jednak réznigce
sie miedzy sobg. Sprawa ta wymaga wiec w pierwszej kolejnosci analizy zwigzanej z zakresem
przedmiotowym obowigzywania poszczegolnych ustaw zmienianych.

Ustawa z dnia 29 wrzesnia 2022 r. o zmianie niektérych ustaw wspierajgcych poprawe wa-
runkow mieszkaniowych dokonuje zmiany w nastepujgcych aktach prawnych:

«  ustawie z dnia 26 pazdziernika 1995 r. o spotecznych formach rozwoju mieszkalnictwa?3;
+ ustawie z dnia 21 czerwca 2001 r. o ochronie praw lokatorow, mieszkaniowym zasobie gminy

i 0 zmianie Kodeksu cywilnego?;

. ustawie z dnia 21 czerwca 2001 r. o dodatkach mieszkaniowych®;
» ustawie z dnia 5 grudnia 2002 r. o doptatach do oprocentowania kredytéw mieszkaniowych

o statej stopie procentowej®;

gov.pl/Sejm9.nsf/druk.xsp?nr=2451 (12.2022).
3 Ustawa z dn. 26.10.1995 r. o spotecznych formach rozwoju mieszkalnictwa (t.j. Dz. U. 2021, poz. 2224; 2022, poz. 807, 1561, 2456).

4 Ustawa z dn. 21.06.2001 r. o ochronie praw lokatorow, mieszkaniowym zasobie gminy i o zmianie Kodeksu cywilnego (t.j. Dz. U. 2022, poz. 172,
975, 1561, 2456).

5 Ustawa z dn. 21.06.2001 r. o dodatkach mieszkaniowych (t.j. Dz. U. 2021, poz. 2021; 2022, poz. 1561, 2456).

6 Ustawa z dn. 5.12.2002 r. o doptatach do oprocentowania kredytéw mieszkaniowych o statej stopie procentowej (t.j. Dz. U. 2022, poz. 101,
1561, 2456).
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+ ustawie z dnia 8 grudnia 2006 r. o finansowym wsparciu niektérych przedsiewzie¢
mieszkaniowych’;

» ustawie z dnia 21 listopada 2008 r. o wspieraniu termomodernizacji i remontéw oraz o cen-
tralnej ewidencji emisyjnosci budynkow?.

Konstrukcja grantu OZE nalezy do kategorii tzw. instrumentéw wsparcia, ktore to instrumen-
ty w ustawach zwigzanych z rynkiem energii przybierajg rozng postac (zob.: Trupkiewicz, 2019,
s. 105-120; Przybylska-Czgstkiewicz, 2016, s. 173—-186; Muras, 2011). Nie jest jednak celem
tego artykutu omawianie instytucji instrumentéw wsparcia w ogoélnosci, a jedynie skupienie sie
na jednym z najnowszych z nich, jakim jest grant OZE. Z tego punktu widzenia znaczenie majg
ustawa o finansowym wsparciu niektérych przedsiewzie¢ mieszkaniowych oraz ustawa o wspie-
raniu termomodernizacji i remontéw oraz o centralnej ewidencji emisyjnosci budynkow.

Opierajgc sie na zakresach przedmiotowych tych dwoch aktéw normatywnych, mozna wska-
zac, ze pierwsza z wymienionych ustaw okresla zasady: finansowania ze srodkéw Funduszu
Termomodernizacji i Remontdéw czesci kosztow przedsiewzie¢ termomodernizacyjnych i remon-
towych, przedsiewzie¢ niskoemisyjnych oraz zakupu, montazu, budowy lub modernizacji insta-
lacji odnawialnego zrodta energii oraz zasady funkcjonowania centralnej ewidencji emisyjnosci
budynkéw (szerzej: Ofiarska, 2021, s. 16—24). Druga ustawa dotyczy¢ ma za$ zasad udzielania
z Funduszu Doptat finansowego wsparcia podmiotom realizujgcym przedsiewziecia polegajace na
tworzeniu lub modernizacji: a) lokali mieszkalnych na wynajem o ograniczonym czynszu, w tym
lokali wchodzacych w sktad mieszkaniowego zasobu gminy; b) mieszkan chronionych; c¢) nocle-
gowni, schronisk dla oséb bezdomnych, ogrzewalni i tymczasowych pomieszczen; d) infrastruk-
tury technicznej lub infrastruktury spotecznej; a ponadto zasad udzielania wraz z finansowym
wsparciem grantu MZG i grantu OZE; tworzenia, uzupetniania i udostepniania zasobu projektéw
architektoniczno-budowlanych i projektéw technicznych, dotyczacych budowy budynkow, w kté-
rych tworzone sg lokale mieszkalne, oraz zarzgdzania tym zasobem; gospodarowania lokalami
mieszkalnymi na wynajem utworzonymi z wykorzystaniem finansowego wsparcia, ktére nie wcho-
dzg w sktad mieszkaniowego zasobu gminy.

Jak mozna przypuszczac — z powodu dwdch wskazanych wyzej zakreséw przedmiotowych
ustaw — prawodawca zdecydowat sie na rownolegte wprowadzenie w tych dwdéch aktach takze
dwadch definicji legalnych pojecia ,grant OZE”.

Zgodnie z art. 5 pkt 2 ustawy o zmianie niektérych ustaw wspierajgcych poprawe warunkow
mieszkaniowych, w ustawie z dnia 8 grudnia 2006 r. o finansowym wsparciu niektoérych przedsie-
wzie¢ mieszkaniowych wprowadza sie nastepujgce zmiany: w art. 2 w pkt 12 kropke zastepuje
sie srednikiem i dodaje sie pkt 13—16 w brzmieniu: 16) grancie OZE — nalezy przez to rozumie¢
grant na pokrycie czesci kosztow zakupu, montazu lub budowy instalacji odnawialnego zréd-
ta energii, o ktérym mowa w art. 2 pkt 13 lit. a ustawy z dnia 20 lutego 2015 r. o odnawialnych
zrodtach energii (Dz. U. 2022, poz. 1378, 1383 i 2370), z wylgczeniem magazynu biogazu rolni-
czego, przytgczonej do sieci dystrybucyjnej za posrednictwem wewnetrznej instalacji, udzielany
w ramach realizacji dziatania ,Wymiana zrddet ciepta i poprawa efektywnosci energetycznej

7 Ustawa z dn. 8.12.2006 r. o finansowym wsparciu niektorych przedsiewzie¢ mieszkaniowych (t.j. Dz. U. 2022, poz. 377, 1561, 2456).

8 Ustawa z dn. 21.11.2008 r. o wspieraniu termomodernizaciji i remontdw oraz o centralnej ewidencji emisyjnosci budynkow (t.j. Dz. U. 2022, poz. 438,
1561, 1576, 1967, 2456).
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w budynkach mieszkalnych”, w czesci dotyczgcej budownictwa wielorodzinnego, okreslonego

w planie rozwojowym.

Powyzsza definicja legalna zostata oparta czesciowo na definicji ,instalacji odnawialnego
zrodta energii”, ktéra zgodnie z ustawg o odnawialnych zrédtach energii oznacza — instalacje sta-
nowigcg wyodrebniony zespot: a) urzadzen stuzgcych do wytwarzania energii opisanych przez
dane techniczne i handlowe, w ktérych energia jest wytwarzana z odnawialnych zrodet energii,
lub, obiektéw budowlanych i urzgdzen stanowigcych catosc techniczno-uzytkowg stuzgcy do wy-
twarzania biogazu rolniczego — a takze potgczony z tym zespotem magazyn energii elektryczne;j
lub magazyn biogazu rolniczego. Jak wskazano wyzej — jest to tylko czesciowe oparcie sie o te
definicje, poniewaz prawodawca wylgczyt magazyn biogazu rolniczego. Cechg charakteryzu-
jaca instalacje OZE jest jej przytaczenie do sieci energetycznej w jednym miejscu przytgczenia
(Karpinski i Szyrski, 2020). Oczywiscie stanowi to zatem przytgczenie w rozumieniu art. 7 prawa
energetycznego, a sama instalacja bedzie de facto okreslana umowg o przytgczenie do sieci,
w zakresie mocy przytgczeniowej, nie zas poszczegodlnych elementéw technicznych instalacji
OZE (Karpinski i Szyrski, 2020). Chodzi wiec o jedno przytgcze w rozumieniu ustawy — Prawo
energetyczne (Frackowiak, 2016). W praktyce instalacje bedzie okres$la¢ umowa o przytgczenie
do sieci. W konsekwencji nalezatoby uznac, ze jak dtugo dana instalacja OZE bedzie rozbudowy-
wana w ramach pierwotnie ustalonej mocy przytaczeniowej, tak dtugo bedziemy mie¢ do czynienia
z jedng i tg samg instalacjg OZE (Frgckowiak, 2016).

Zakres przedmiotowy zostat tu ograniczony do budownictwa wielorodzinnego. Problem inter-
pretacyjny polega jednak na tym, ze obecnie w przepisach prawa budowlanego® brakuje definicji
takiego budownictwa. Pojecie ,budownictwa wielorodzinnego” wywodzi sie obecnie a contrario
z art. 3 pkt 2a ustawy — Prawo budowlane, ktéry stanowi, ze przez budynek mieszkalny jedno-
rodzinny nalezy rozumie¢ budynek wolno stojgcy albo budynek w zabudowie blizniaczej, szere-
gowej lub grupowej, stuzgcy zaspokajaniu potrzeb mieszkaniowych, stanowigcy konstrukcyjnie
samodzielng catos¢, w ktorym dopuszcza sie wydzielenie nie wiecej niz dwdch lokali mieszkalnych
albo jednego lokalu mieszkalnego i lokalu uzytkowego o powierzchni catkowitej nieprzekracza-
jacej 30% powierzchni catkowitej budynku. W komentarzach do tej ustawy odnajdujemy poglad,
ze ,w odréznieniu od definicji, o ktérej stanowi art. 3 pkt 2a — Prawo budowlane, budynek skta-
dajacy sie z wielu mieszkan jest budynkiem mieszkalnym wielorodzinnym” (Piatek, 2016, art. 3).
Orzecznictwo Naczelnego Sgdu Administracyjnego’® wskazuje jednak, ze jest to kwestia , a brak
definicji nastrecza wiele probleméw praktycznych.

Zakres podmiotowy tej definicji takze wymaga komentarza. Ustawa wprowadza dwie kate-
gorie takich podmiotow. Pierwsza grupa to tzw. beneficjent wsparcia (art. 2 pkt 5a), ktéry zgodnie
z ustawg oznacza:

* gming;

*  jednoosobowg spotke gminng, ktérej gmina powierzyta realizacje zadania wtasnego w zakresie
zaspokajania potrzeb mieszkaniowych wspolnoty samorzgdowej, z wyjgtkiem spotecznych
inicjatyw mieszkaniowych, albo zadania zwigzanego z infrastrukturg techniczng lub infra-
strukturg spoteczng;

9 Ustawa z dn. 7.07.1994 r. — Prawo budowlane (t.j. Dz. U. 2021, poz. 2351; 2022, poz. 88, 1557, 1768, 1783, 1846, 2206).
10 Patrz: wyr. NSA z 16.09.2016 ., Il OSK 3103/14, LEX nr 2143540.
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*  zwigzek miedzygminny;

. powiat;

e organizacje pozarzgdowg, o ktérej mowa w art. 3 ust. 2 ustawy z dnia 24 kwietnia 2003 r.
o dziatalno$ci pozytku publicznego i o wolontariacie (Dz. U. 2020, poz. 1057; 2021, poz. 1038,
1243, 15351 2490);

e podmioty, o ktérych mowa w art. 3 ust. 3 ustawy z dnia 24 kwietnia 2003 r. o dziatalnosci
pozytku publicznego i o wolontariacie.

Aby podmioty te mogty zosta¢ okreslone mianem beneficjentéw wsparcia, muszg wczesniej
uzyskac finansowe wsparcie na realizacje przedsiewziecia na zasadach okreslonych w ustawie.
Ustawa nie precyzuje natomiast nazwy dla kategorii podmiotéw, ktére dopiero starajg sie o finan-
sowe wsparcie.

Drugg grupg podmiotéw zgodnie z ustawg (art. 2 pkt 5) sg inwestorzy. Pojecie to oznacza pod-
miot, ktory w ramach dziatalnosci prowadzonej w zakresie budownictwa mieszkaniowego tworzy:
* |okale mieszkalne na wynajem,

. mieszkania chronione,

* tymczasowe pomieszczenia,

*  noclegownie,

+  schroniska dla oséb bezdomnych,

. ogrzewalnie,

* infrastrukture techniczng lub infrastrukture spoteczna.

Takze w tym przypadku podmioty te — aby mogty zosta¢ okreslone mianem inwestoréw —
muszg wczesniej uzyskac finansowe wsparcie na realizacje przedsiewziecia na zasadach okre-
Slonych w ustawie. Co ciekawe, podmiotem, o ktorym mowa w art. 2 pkt 5 moze by¢ spoteczna
inicjatywa mieszkaniowa (vide: art. 5a ust. 1 ustawy o finansowym wsparciu niektérych przedsie-
wzie¢ mieszkaniowych).

Przechodzac do drugiego aktu prawnego — a wiec do ustawy o wspieraniu termomodernizaciji
i remontow oraz o centralnej ewidencji emisyjnosci budynkéw — trzeba zwréci¢ uwage na nieco
zaskakujgcy zabieg prawodawcy. W tym akcie rowniez wprowadzono definicje grantu OZE, ale
w innym ksztatcie.

W ustawie z dnia 21 listopada 2008 r. o wspieraniu termomodernizacji i remontow oraz
o centralnej ewidencji emisyjnosci budynkow wprowadzono nastepujgce zmiany: w pkt 14 kropke
zastgpiono $rednikiem i dodano pkt 19) w brzmieniu: grant OZE — grant na zakup, montaz, bu-
dowe lub modernizacje instalacji odnawialnego zrédta energii. Tutaj prawodawca ograniczyt sie
jedynie do wskazania form dziatalnosci podmiotu korzystajgcego ze wsparcia, bez odniesienia do
zakresow przedmiotowych, takich jak na przyktad wyodrebnienie rodzaju instalacji odnawialnego
zrodta energii (zob. Jedrzejewski, Kafar, Kleina-Galinska i Kujaszewska, 2021).

Zakres podmiotowy i przedmiotowy w tej sytuacji nalezy interpretowac z dalszych przepisow
ustawowych, tj. przede wszystkim z tresci art. 2 (stowniczek) oraz art. 11m.

Ustawa wprowadza tu rowniez pojecie ,inwestora” (podobnie jak miato to miejsce w ustawie
o finansowym wsparciu niektérych przedsiewzie¢ mieszkaniowych), ktory tutaj oznacza wtasciciela
lub zarzgdce budynku, lokalnej sieci cieptowniczej lub lokalnego zrodta ciepta, z wytgczeniem jed-
nostek budzetowych i samorzagdowych zaktadéw budzetowych. Pojecie ,wtasciciela czesci budynku
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mieszkalnego” oznacza natomiast — wtasciciela co najmniej jednego wyodrebnionego lokalu kwa-

terunkowego w budynku mieszkalnym albo wiasciciela niewyodrebnionych lokali kwaterunkowych

w budynku mieszkalnym, w ktérym zostat wyodrebniony co najmniej jeden lokal mieszkalny.

W ramach zakresu przedmiotowego nalezy zwrdci¢ uwage na tres¢ art. 11m ust. 1. Zgodnie
z tym przepisem inwestorowi realizujgcemu przedsiewziecie polegajace na czynnoséciach, o kté-
rych mowa w art. 2 pkt 19, przystuguje grant OZE, na pokrycie 50% tego przedsiewziecia, jezeli:
* inwestorem jest wiasciciel lub zarzgdca budynku wielorodzinnego;

*  przedmiotem przedsiewziecia jest: a) zakup, montaz lub budowa nowej instalacji odnawialne-
go zrodta energii lub b) modernizacja instalacji odnawialnego zrédta energii, w wyniku ktorej
zainstalowana moc instalacji wzrosnie o co najmniej 25%;

*  w instalacji odnawialnego zrodta energii jest wytwarzana energia na potrzeby budynku, o kté-
rym mowa w pkt 1;

*  przedsiewziecie nie wyrzgdza powaznych szkéd dla celéw srodowiskowych.

Jak wynika z powyzszej analizy, obydwie, rownolegle wprowadzone przez prawodawce defi-
nicje legalne pojecia ,grant OZE” nie sg ze sobg tozsame, co wiecej zakresy przedmiotowe tych
dwdch pojec sg rézne. Mozna by sprébowaé powigzac interpretacje tych poje¢ z przywotanymi
wczesniej w tym opracowaniu zakresami przedmiotowymi ustaw prawa materialnego, w ktérych
zostata wprowadzona dana definicja legalna. Nie ttumaczy to jednak roznych zakreséw tych dwoch
poje¢, a w szczegolnosci zabiegu polegajacego na stworzeniu zupetnie innych definicji legalnych
na potrzeby danego aktu normatywnego, gdy materia dotyczy tego samego zagadnienia i tego
samego instrumentu prawnego. Dobrym rozwigzaniem bytoby tu stworzenie definicji legalnegj
w jednym akcie normatywnym i zastosowanie odestania zewnetrznego do drugiej z nich — wraz
z wprowadzeniem odpowiedniej korekty po stronie zakresu przedmiotowego czy podmiotowego
w tej wtasnie ustawie.

Na marginesie analizy definicji legalnych warto zaznaczy¢, ze ustawa obok pojecia ,grantu
OZE” wprowadzita takze do obrotu prawnego podobne, tj. ,grant MZG”. Oznacza ono grant na
pokrycie czesci kosztdw remontu lub przebudowy budynku mieszkalnego bedgcego wtasnoscig
gminy lub jednoosobowej spotki gminnej albo czesci takiego budynku zajmowanego przez lokatora
na podstawie obowigzujgcej umowy najmu udzielany w ramach realizacji dziatania ,WWymiana zré-
det ciepta i poprawa efektywnos$ci energetycznej w budynkach mieszkalnych”, w czesci dotyczgcej
budownictwa wielorodzinnego, okreslonego w planie rozwojowym. Takze w ustawie o wspieraniu
termomodernizacji i remontéw oraz o centralnej ewidencji emisyjnosci budynkéw znalazta sie inna,
skrécona definicja pojecia. W przypadkach grantu MZG i grantu OZE mamy do czynienia z takg
samg sytuacjg legislacyjng (wprowadzono dwie rézne definicje legalne).

lll. Zasady przyznawania grantow OZE

Majac na uwadze powyzsze definicje legalne oraz omdéwione zakresy przedmiotowe i pod-
miotowe oraz przepisy proceduralne — mozna méwi¢ o roznych procedurach, wynikajgcych
z tych dwadch ustaw.

Rozpocznijmy od procedury okreslonej w ustawie o wspieraniu termomodernizacji i remon-
téw oraz o centralnej ewidencji emisyjnosci budynkow. Jak wskazano wczesniej, zgodnie z tg
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ustawg (art. 11m) inwestorowi realizujgcemu przedsiewziecie polegajgce na czynnosciach, o kté-
rych mowa w art. 2 pkt 19, przystuguje grant OZE, na pokrycie 50% tego przedsiewziecia, jezeli:
inwestorem jest wtasciciel lub zarzgdca budynku wielorodzinnego; przedmiotem przedsiewziecia
jest: a) zakup, montaz lub budowa nowej instalacji odnawialnego zrédta energii lub b) moderniza-
cja instalacji odnawialnego zrodta energii, w wyniku ktérej zainstalowana moc instalacji wzrosnie
0 co najmniej 25%; w instalacji odnawialnego zrodta energii jest wytwarzana energia na potrze-
by budynku, o ktérym mowa w pkt 1; przedsiewziecie nie wyrzgdza powaznych szkdd dla celow
srodowiskowych. BGK wyptaca grant OZE inwestorowi po poniesieniu przez inwestora wydatkéw
zgodnie z zakresem rzeczowym podanym we wniosku, o ktérym mowa w art. 11n ust. 1 ustawy
oraz po przedstawieniu przez inwestora oswiadczenia o posiadaniu gwarancji udzielonej przez
wykonawce na zrealizowane roboty budowlane i instalacyjne, obejmujgcej co najmniej piecioletni,
bezawaryjny okres eksploatacji instalacji. Stusznie podkresla sie, ze ,chociaz finansowanie na
poziomie potowy poniesionych kosztéw moze wydawac sie korzystne, nalezy wzig¢ pod uwage,
ze srodki zostang wyptacone dopiero po zrealizowaniu inwestycji. W praktyce oznacza to koniecz-
nos$¢ posiadania catosci $rodkow lub zrodta finansowania™!.

Ustawa o finansowym wsparciu niektorych przedsiewzie¢ mieszkaniowych (art. 13c) inaczej
reguluje te kwestie. Zgodnie z tym przepisem, gdy przedsiewziecie, o ktérym mowa w art. 5 ust. 1
pkt 1 lub art. 5a ust. 1, spetniajgce warunek, o ktorym mowa w art. 5 ust. 1 pkt 1, obejmuje zakup,
montaz lub budowe instalacji odnawialnego zrodta energii, o ktérym mowa w art. 2 pkt 13 lit. a
ustawy z dnia 20 lutego 2015 r. o0 odnawialnych zrédtach energii, z wytgczeniem magazynu biogazu
rolniczego, przytgczonej do sieci dystrybucyjnej za posrednictwem wewnetrznej instalacji, wraz
z finansowym wsparciem udziela sie grantu OZE na pokrycie 50% kosztéw tej instalacji, jednak
nie wiecej niz 5% kosztow catego przedsiewziecia. Wowczas w terminie 30 dni od dnia otrzy-
mania dokumentdéw, o ktérych mowa w art. 18 ust. 1, 1b i 2 ustawy, BGK przekazuje Polskiemu
Funduszowi Rozwoju zlecenie wyptaty srodkéw grantu MZG i grantu OZE beneficjentowi wspar-
cia. Ustawa nie jest jednak precyzyjna w zakresie, w jakim odnosi sie do sytuacji ,beneficjentéw
wsparcia”, gdy podmioty te nie sg inwestorami.

Co nalezy oceni¢ pozytywnie, prawodawca nie uzaleznia uprawnienia do skorzystania z grantu
OZE od wielkosci mocy, ktéra ma by¢ generowana w ramach odnawialnych zrédet energii. Skoro
tutaj nie wprowadzono tego typu ograniczenh, oznacza to, ze nalezy postugiwac sie ogolng regu-
lacjg zwigzang z instalacjami odnawialnych Zrodet energii okreslong w ustawie o odnawialnych
zrodfach energii oraz ustawie — Prawo energetyczne, do ktoérej z zresztg jedna z definicji legalnych
sie odwotuje. Obowigzek jedynie wskazania mocy elektrycznej i cieplnej instalacji odnawialnego
zrodta energii wystepuje w przypadku opracowywania wniosku w ustawie o wspieraniu termomo-
dernizacji i remontow oraz o centralnej ewidencji emisyjnosci budynkdw.

Analizujgc procedure przyznawania grantu OZE w powyzszych przypadkach trzeba zwrocié
uwage na przepisy ograniczajgce zwigzane z wptywem na srodowisko. We wszystkich sytuacjach
prawodawca zawart zastrzezenie, ze grant OZE nie przystuguje, gdy przedsiewziecie wyrzgdza
powazne szkody dla celéw srodowiskowych (art. 11m ust. 1 pkt 4 ustawy o wspieraniu termo-
modernizacji i remontéw oraz o centralnej ewidencji emisyjnosci budynkéw oraz art. 13c ust. 2

11" Zob. https://swiatoze.pl/fotowoltaika-na-budynkach-wielorodzinnych-grant-oze-sfinansuje-50-kosztow/ (12.2022).
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o finansowym wsparciu niektorych przedsiewzie¢ mieszkaniowych). W tym drugim przypadku
zastrzezono, ze oceny spetniania warunku BGK dokonuje z uwzglednieniem art. 19 ust. 3 lit. d
rozporzgdzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2021/241 z dnia 12 lutego 2021 r. usta-
nawiajgcego Instrument na rzecz Odbudowy i Zwiekszania Odpornos$ci. W uzasadnieniu do
projektu ustawy czytamy, ze ,Zaproponowane w przedstawionym projekcie rozwigzania majg na
celu podkreslenie, ze wsparcie z KPO bedzie udzielane na inwestycje spetniajgce zasade nie-
czynienia powaznych szkdéd celom srodowiskowym. Dodatkowo przewidujg, ze warunki te bedg
weryfikowane przez BGK, ktory bedzie musiat uwzgledni¢ Wytyczne wydane na podstawie art. 19
ust. 3 lit. d rozporzadzenia 2021/241. Wytyczne te opublikowano w formie Zawiadomienia Komisji
z dnia 12 lutego 2021 roku. Wytyczne techniczne dotyczace stosowania zasady »nie czyh po-
waznych szkdd« na podstawie rozporzgdzenia ustanawiajgcego Instrument na rzecz Odbudowy
i Zwiekszania Odpornosci (2021/C 58/01) (Dz. Urz. UE C z 18.02.2021, str. 1)"12. Sposo6b skon-
struowania odwotania zewnetrznego do tresci rozporzgdzenia unijnego kaze raczej przypusz-
czac, ze prawodawca w ten sposéb chciat formalnie jedynie uczyni¢ zados¢ przepisom unijnym.
Tres¢ przepisu, na kitéry powotuje sie polska ustawa, a wiec art. 9 rozporzgdzenia Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) 2020/852 z dnia 18 czerwca 2020 r. w sprawie ustanowienia ram uta-
twiajgcych zrownowazone inwestycje'3, ma charakter bardzo ogdlny. Stanowi on, ze do celéw
rozporzadzenia okresla sie nastepujgce cele srodowiskowe: tagodzenie zmian klimatu; adapta-
cja do zmian klimatu; zrownowazone wykorzystywanie i ochrona zasoboéw wodnych i morskich;
przejscie na gospodarke o obiegu zamknietym; zapobieganie zanieczyszczeniu i jego kontrola;
ochrona i odbudowa bioréznorodnosci i ekosysteméw.

IV. Podsumowanie

Nowy instrument wsparcia w postaci grantu OZE bedzie z pewnoscig atrakcyjnym instrumen-
tem dla odbiorcy (beneficjenta), gtdwnie z uwagi na to, ze ma charakter finansowy. Jak pokazujg
inne tego typu programy wsparcia wprowadzone w przesziosci (zwigzane na przyktad z rozwo-
jem fotowoltaiki czy biospalarni), kierunek zwigzany z dofinansowaniem takich inicjatyw jest na
pewno wiasciwy. Problemy, zwigzane z brakiem konsekwencji po stronie prawodawcy, a takze
nieprecyzyjnymi przepisami ustawowymi, wynika¢ bedg jednak z materii legislacyjnej. Takim ob-
szarem z pewnoscig bedzie zdefiniowanie pojecia ,grant OZE”, poniewaz — jak wskazano w tym
opracowaniu — prawodawca zastosowat r6zne definicje legalne dla okreslenia podobnych sytuacji.
Przez niektérych problem ten moze zosta¢ uznany za marginalny i jedynie leksykalny, jednakze
wiasciwe okreslenie strony przedmiotowej i podmiotowej ma istotne znaczenie. Problem dotyczy
takze tego, ze w jednym przypadku nastepuje normatywne wytgczenie czesci obszaru dziatania
zwigzanego z instalacjami odnawialnych zrédet energii, a w innych — juz nie. Dlatego tez poja-
wiajg sie uzasadnione pytania, czy tego rodzaju dziatania po stronie prawodawcy majq charakter
zamierzony, czy tez sg przeoczeniem. Z przepisami zwigzanymi z instrumentami wsparcia wigze
sie takze kwestia dotyczgca ,momentu” otrzymania srodkdéw przez bezposredniego adresata

12 Uzasadnienie do projektu ustawy o zmianie niektdrych ustaw wspierajgcych poprawe warunkéw mieszkaniowych. Pozyskano z: https://www.sejm.
gov.pl/Sejm9.nsf/druk.xsp?nr=2451 (12.2022).

3 Rozporzgdzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2020/852 z dnia 18 czerwca 2020 r. w sprawie ustanowienia ram utatwiajgcych zréownowa-
zone inwestycje (Dz. Urz. UE L 198 z 22.06.2020, str. 13, z p6zn. zm.).
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(beneficjenta) tego typu dziatan. Jak wskazano w tym artykule — Srodki przekazywane sg dopie-
ro po realizacji dziatah zwigzanych z modernizacjg czy budowgq instalacji — co moze wigzac sie
z niemozliwoscig wykonania prac na etapie wstepnym. W zwigzku z tym instrumenty wsparcia
zwigzane z refinansowaniem powinny by¢ rownolegle rozwazane z instrumentami, ktére postuzg
do rozpoczecia dziatan przygotowawczych po stronie adresata koncowego danego programu.
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Spis tresci
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[I.  Geneza zielonych obligacji

[ll. Status prawny zielonych obligacji

IV. Perspektywa rozwoju rynku zielonych obligacji w Polsce
V. Podsumowanie

Streszczenie

Celem niniejszego artykutu jest oméwienie genezy i statusu prawnego zielonych obligacji, a takze

wskazanie barier i perspektyw rozwoju tego rodzaju papieréw warto$ciowych w Polsce. Analiza

zostata przeprowadzona w oparciu o polskie i unijne regulacje prawne oraz plany legislacyjne UE

w zakresie standardu europejskich zielonych obligacji, a takze z uwzglednieniem obowigzujgcych

polityk w zakresie majgcej miejsce transformacji energetyczne;j.

Stowa kluczowe: zielone obligacje; energetyka; transformacja energetyczna; OZE; Unia Europejska;

greenwashing.

JEL: K12, K22, K32, K33, K42

l. Wstep

Ambitne cele klimatyczne Unii Europejskiej, a takze pandemia oraz obecna sytuacja geopo-

lityczna, ktére wptynety na koniecznos¢ przyspieszenia dziatan podejmowanych w ramach trans-

formaciji energetycznej, przyczyniajg sie bez watpienia do rozwoju zielonych finansoéw, w tym tzw.

zielonych obligacji (green bonds). Postepujgce zmiany klimatyczne i zwigzane z nimi zmiany spo-

teczne oraz uwarunkowania prawne, w tym wymogi dotyczace raportowania ESG (Environmental,

Social and Corporate Governance), a takze unijna reforma systemu handlu uprawnieniami do

emisji (EU ETS), stanowig niewatpliwie impuls do inwestowania w projekty proekologiczne, ktére

wpisujg sie w aktualng polityke klimatyczna. Ponadto instytucje finansowe coraz czesciej odma-

wiajg finansowania inwestycji opartych na paliwach kopalnych.

* Radca prawny w Gas-Trading S.A. ORCID: 0000-0002-1765-1163.
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Zgodnie z zatozeniami KE, osiggniecie celow klimatycznych do 2030 r. okreslonych przez
Europejski Zielony tad wymaga dodatkowych inwestycji w kwocie 260 mld euro rocznie. Do re-
alizacji niniejszych celéw konieczne jest pozyskanie kapitatu zaréwno z sektora publicznego, jak
i od podmiotéw prywatnych. Unijna polityka energetyczna uwypukla role zielonych finansow, w tym
zielonych obligacji. Transformacja energetyczna wymaga od przedsiebiorstw perspektywicznego,
dtugoterminowego planowania z naciskiem na zréwnowazony rozwéj. Unijne prawodawstwo zmie-
rza do uksztattowania regulacji w taki sposob, aby inwestorzy na podstawie rzetelnych informaciji
mogli lokowa¢ kapitat w projektach, ktére sg zielone'. KE w komunikacie z 2021 r. w przedmiocie
Strategii dotyczgcej finansowania transformacji w strone gospodarki zrownowazonej szacuje, ze
w obecnym dziesiecioleciu dodatkowe inwestycje na obszarze Europy, konieczne dla osiggniecia
celu redukgji emisji do 2030 r., bedg wymagaty kapitatu na poziomie 350 mld euro rocznie. Ponadto
konieczne beda $rodki w wysokosci 130 mid euro na osiggniecie innych celow srodowiskowych?.

Il. Geneza zielonych obligacji

Obecny rynek zielonych obligacji zostat uksztattowany w gtdéwnej mierze przez praktyke
obrotu, a zapoczatkowata go w 2007 r., pierwsza emisja tego typu instrumentu przez Europejski
Bank Inwestycyjny (Sleszyfska, 2022). W roku 2008 miata natomiast miejsce pierwsza emisja
zielonych obligacji przez Bank Swiatowy (Dziawgo, 2010).

Niewatpliwie impulsem do rozwoju zielonych obligacji byto zawarcie w dniu 12 grudnia 2015 .
tzw. porozumienia paryskiego, ktérego celem byto wzmocnienie wdrazania Ramowej konwenciji
Narodow Zjednoczonych w sprawie zmian klimatu, sporzgdzonej w Nowym Jorku dnia 9 maja
1992 r., m.in. poprzez zapewnienie spojnosci przeptywéw finansowych ze sciezkg prowadzgcg
do niskiego poziomu emisji gazéw cieplarnianych i rozwoju odpornego na zmiany klimatu?.

Nalezy podkresli¢, ze w grudniu 2016 r. Rzeczpospolita Polska jako pierwszy kraj na Swiecie
wyemitowata zielone obligacje skarbowe. Rzgd Polski pozyskat z niniejszej emisji tgcznie kwote
750 min euro. Emisja zyskata duze zainteresowanie zagranicznych inwestorow, co umozliwito
podniesienie do wyzej wskazanej wartosci kwoty wyemitowanych obligacji z pierwotnie planowane;j
kwoty 500 min euro. Srodki pozyskane w niniejszej emisji zostaty wydatkowane na finansowanie
lub refinansowanie inwestycji zwigzanych z poprawg stanu srodowiska, przejsciem kraju na
gospodarke zeroemisyjng, tagodzeniem zmian klimatu i adaptacjg do ich skutkéw (Moody’s Green
Bond Assessment, 2018). Kolejne emisje zielonych obligacji skarbowych miaty miejsce w lutym
2018 r. i marcu 2019 r. (Ministerstwo Finanséw, 2022). Udane emisje zielonych obligacji zostaty
przeprowadzone przez spotki branzy energetycznej, ktére w swoich strategiach uwzgledniajg
podejmowanie dziatarn zgodnych z zasadami zrbwnowazonego rozwoju, poprzez transformacije
w kierunku niskoemisyjnym, a w dalszej perspektywie w kierunku przedsiebiorstw neutralnych
klimatycznie. Przyktadowo spétka Orlen S.A. zadeklarowata, iz bedzie regularnym emitentem
zielonych obligacji (Orlen S.A., 2022).

1 Komunikat KE, Europejski Zielony tad, COM(2019) 640 final, Bruksela 11.12.2019.
2 Komunikat KE, Strategia dotyczgca finansowania transformacji w strone gospodarki zrownowazonej, COM(2021) 390 final, Bruksela 6.7.2021.

3 Porozumienie paryskie do Ramowej konwencji Narodoéw Zjednoczonych w sprawie zmian klimatu, sporzgdzonej w Nowym Jorku dnia 9 maja 1992 r.
(Dz. U. 2017, poz. 36), art. 2 ust. 1 lit. c; dalej: porozumienie paryskie.
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Rynek zielonych obligacji rozwija sie w skali globalnej, pozwalajgc na zaangazowanie dtugo-
terminowego kapitatu prywatnego, w tym kapitatu zagranicznego w realizacje projektéw inwesty-
cyjnych wpisujgcych sie w ramy transformacji energetycznej. Roczna swiatowa emisja zielonych
obligacji w roku 2021 w stosunku do roku 2020 wzrosta o 75%. Liderem w emisji tego typu pa-
pierow wartosciowych pozostaje Europa, gdzie w pierwszym pétroczu 2022 r. dokonano emisji
zielonych obligacji o tgcznym wolumenie 95,3 min USD. Wsréd liderow emisji zielonych obligaciji
znajdujg sie takie kraje, jak Niemcy (emisja zielonych obligacji w pierwszej potowie 2022 r. na
poziomie 189,8 mid USD), Francja (emisja zielonych obligacji w pierwszej potowie 2022 r. na po-
ziomie 189,7 mld USD), Holandia (emisja zielonych obligacji w pierwszej potowie 2022 r. na
poziomie 97,2 mld USD). Emisja zielonych obligacji w Polsce w pierwszym potroczu 2022 r. opie-
wata natomiast na wolumen 6,5 mid USD (Climate Bonds Initiative, 2022).

lll. Status prawny zielonych obligacji

Instytucja zielonych obligacji nie jest obecnie unormowana ani na poziomie krajowym,
ani na poziomie unijnym.

Definicja legalna obligacji w polskim ustawodawstwie zostata wyrazona w tresci art. 4 ust. 1
ustawy z dnia 15 stycznia 2015 r. o obligacjach (Dz. U. 2022, poz. 2244) (dalej: ustawa o obliga-
cjach) i brzmi nastepujgco ,obligacja jest papierem wartosciowym emitowanym w serii, w ktorym
emitent stwierdza, ze jest dluznikiem witasciciela obligacji, i zobowigzuje sie wobec niego do spet-
nienia okreslonego swiadczenia”. Nalezy nadmienic, ze zgodnie z trescig art. 3 ustawy o obliga-
cjach, przepiséw niniejszej ustawy nie stosuje sie do obligacji emitowanych przez Skarb Panstwa
i Narodowy Bank Polski. Autorka w artykule skupi sie na analizie prawnej w zakresie obligacji
emitowanych na podstawie ustawy o obligacjach. Obligacja emitowana na podstawie ustawy o ob-
ligacjach jest dtuznym papierem wartosciowym, z ktérego wynika stosunek cywilnoprawny pomie-
dzy obligatariuszem (podmiotem uprawnionym) a emitentem (dtuznikiem). Swiadczenie emitenta
moze mie¢ charakter pieniezny (np. obowigzek wykupu obligacji i zaptaty odsetek), niepieniezny
(np. uprawnienie do zamiany obligacji na akcje) lub mieszany. Funkcjonalnie emisja obligacji
umozliwia przeptyw kapitatu przeznaczonego na finansowanie dziatalno$ci, petnigc dla emitenta
funkcje kredytowa, a dla obligatariusza — inwestycyjng. Ustawa o obligacjach jest podstawowym
zrodtem prawa w zakresie obligacji. W aspekcie prywatnoprawnym w wielu kwestiach w zakresie
nieuregulowanym zastosowanie do obligacji majg przepisy k.c., ze szczegdlnym uwzglednieniem
przepisow ogolnych dotyczgcych papierow warto$ciowych, tj. art. 921'-921'6 k.c. (Stec, 2016).
Instytucja obligaciji jest przedmiotem regulacji wielu przepiséw szczegétowych, w tym w przypadku
emisji obligacji na rynku regulowanym — ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami
finansowymi (Dz. U. 2022, poz. 1500 z p6zn. zm.) oraz ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie
publicznej i warunkach wprowadzania instrumentow finansowych do zorganizowanego systemu
obrotu oraz o spétkach publicznych (Dz. U. 2022, poz. 2554 z p6zn. zm.).

W mysI brzmienia art. 2 ustawy o obligacjach, obligacje mogg emitowac¢ osoby prawne,
w tym osoby prawne majgce siedzibe poza terytorium Rzeczypospolitej Polskiej prowadzg-
ce dziatalno$¢ gospodarczg lub utworzone wytgcznie w celu przeprowadzenia emisji obligacii
(tzw. spotki celowe), osoby prawne upowaznione do emisji obligacji na podstawie odrebnych
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ustaw, spétki komandytowo-akcyjne, spoétdzielcze kasy oszczednosciowo-kredytowe oraz Krajowa
Spoétdzielcza Kasa Oszczednosciowo-Kredytowa, jednostki samorzgdu terytorialnego, a takze
zwigzki tych jednostek oraz jednostki wtadz regionalnych lub lokalnych innego niz Rzeczpospolita
Polska panstwa cztonkowskiego Unii Europejskiej, instytucje finansowe, ktérych cztonkiem jest
Rzeczpospolita Polska lub Narodowy Bank Polski, lub przynajmniej jedno z panstw nalezgcych
do Organizacji Wspétpracy Gospodarczej i Rozwoju (OECD), lub bank centralny takiego panstwa,
lub instytucje, z ktorymi Rzeczpospolita Polska zawarta umowy regulujgce dziatalnosc takich insty-
tucji na terenie Rzeczypospolitej Polskiej i zawierajgce stosowne postanowienia dotyczgce emisji
obligacji. Przepisy ustaw szczegdlnych przyznajg ponadto zdolnos¢ emisyjng Skarbowi Panstwa
i NBP. W literaturze przedmiotu wskazuje sie na rozréznienie obligacji m.in. z uwagi na rodzaj
emitenta, a w konsekwencji mozliwos¢ podziatu obligacji na obligacje skarbowe, komunalne oraz
korporacyjne (Jajuga, 2006). W piSmiennictwie prezentowana jest koncepcja, zgodnie z ktérg wy-
roznia sie réwniez obligacje instytucji finansowych (Brzozowska, 2017). Wyzej wskazane podmioty
mogg emitowac takze zielone obligacje, poniewaz regulacje prawne nie zawierajg ograniczenia
podmiotowego co do zdolnosci emisyjnej tego typu papieréw wartosciowych.

W polskim systemie prawnym nie funkcjonuje definicja legalna zielonych obligacji. W pis-
miennictwie z zakresu nauk ekonomicznych prezentowane jest stanowisko, ze sg to obligacje,
ktorych cel jest scisle zwigzany z finansowaniem lub refinansowaniem projektow inwestycyjnych,
spetniajgcych kryteria ekologicznosci (Brzozowska, 2017; Laskowska, 2019). Jak juz wskazano,
rynek zielonych obligacji jest rynkiem stosunkowo mtodym i zostat uksztattowany przez praktyke
rynkowa. Analiza charakteru prawnego przedmiotowej instytucji pozwala na postawienie tezy, ze
na gruncie krajowego prawodawstwa, zielone obligacje w odniesieniu do obligacji korporacyjnych
i komunalnych, nalezy zakwalifikowac jako obligacje emitowane na podstawie ustawy o obliga-
cjach, przy emisji ktérych, na mocy art. 32 ust. 1 niniejszej ustawy, emitent okreslit cel emisji,
ktory zaktada finansowanie lub refinansowanie zielonego projektu inwestycyjnego. Okreslenie
celu obligacji w przypadku obligacji komunalnych zostato uregulowane przez ustawodawce jako
obligatoryjne. W pozostatych przypadkach okreslenie celu emisji ma charakter fakultatywny,
przy czym podjecie decyzji o okresleniu celu emisji wigze sie z zakazem przeznaczania srodkow
pochodzgcych z emisji obligacji na inny cel, a takze z obowigzkiem wskazania celu emisji w wa-
runkach emisji*. Niniejsze prowadzi do wniosku, ze na gruncie przepiséw krajowych elementem
odrdzniajgcym zielone obligacje uksztattowane przez praktyke rynkowg od obligacji tradycyjnych
jest okreslenie ww. celu, ktéry zaktada finansowanie lub refinansowanie zielonych projektéw.
W doktrynie zasadnie wskazuje sie, ze sformutowanie celu emisji przez emitenta powinno by¢
dokonane w sposoéb precyzyjny (Stoktosa i Syp, 2020), poniewaz sprzyja to pewnosci obrotu.
W ustawodawstwie krajowym brakuje jednak norm, ktére wskazywatyby jaki projekt na potrzeby
okreslenia celu emisji zielonych obligacji mozna uzna¢ za zielony. W ocenie autorki ewentualne
wprowadzenie do polskiego systemu prawnego definicji zielonych obligacji nalezy uznaé za nie-
celowe i zbedne, poniewaz wyzej wskazany przepis art. 32 ust. 1 ustawy o obligacjach, regulujgcy
w sposoéb ogolny fakultatywng mozliwos¢ wskazania celu emisji w przypadku obligacji korpora-
cyjnych oraz obligatoryjne okreslenie celu emisji w przypadku obligacji komunalnych, wydaje sie

4 Ustawa z dn. 15.01.2015 r. 0 obligacjach (Dz. U. 2022, poz. 2244), art. 6 ust. 2 pkt 4 oraz art. 32 ust. 1 i 2; dalej: ustawa o obligacjach.
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by¢ wystarczajgcy, tym bardziej ze praktyka rynkowa kreuje coraz to nowsze rodzaje obligacii
w zaleznosci od omawianej przestanki, tj. rodzaju celu emisji. W konsekwencji zmiany ustawy o ob-
ligacjach poprzez sukcesywne dodawanie kolejnych definicji poszczegdlnych rodzajow obligaciji
w rozréznieniu na kryterium celu emisji doprowadzityby do znaczgcej nadregulacji. Podkreslenia
wymaga takze okolicznos¢, ze rynek zielonych obligacji jest rynkiem miedzynarodowym, wobec
tego ryzyko rozbieznosci co do kwalifikacji inwestycji jako zielonej moze stanowi¢ istotng bariere
dla rozwoju rynku, w szczegolnosci z punktu widzenia potencjalnego inwestora zagranicznego.
Potrzebna jest zatem harmonizacja przepisow w tym zakresie na poziomie unijnym.

Wobec braku krajowych i unijnych norm dotyczgcych emisji zielonych obligacji, emitenci
decydujg sie na stosowanie miedzynarodowych standardéw opracowanych przez niezalezne
instytucje. Niniejsze standardy nie majg charakteru obligatoryjnego, a co za tym idzie, mogg
by¢ stosowane przez emitentow na zasadzie dobrowolnosci. Do najpowszechniej stosowanych
standardéw nalezg: Green Bond Principles (dalej: GBP) opracowany przez International Capital
Market Association (ICMA) oraz standard Climate Bond Standard (dalej: CBS) opracowany przez
Climate Bonds Initiative. Definicje zielonych obligacji zaproponowane w niniejszych dokumentach
sprowadzajg sie w zasadzie do okreslenia, ze sg to obligacje, z ktérych wptywy wykorzystywane
sg wytgcznie w catosci lub w czesci do finansowania lub refinansowania inwestycji, ktére sg kwa-
lifikowane jako zielone. Standard GBP wskazuje kilka przyktaddw projektéw, ktdre sg najczesciej
finansowane przy uzyciu zielonych obligacji. Do niniejszej kategorii projektéw standard GBP zali-
cza energie odnawialng, efektywnos¢ energetyczng, zapobieganie powstawaniu zanieczyszczen
i ich kontrole, zrbwnowazone zarzgdzanie zywymi zasobami naturalnymi oraz wykorzystanie
gruntéw, ochrone bioréznorodnoséci lgdowej i wodnej, czysty transport, zrébwnowazong gospo-
darke wodno-sciekowg, adaptacje do zmian klimatycznych, produkty polegajgce na gospodarce
obiegu zamknietego, zielone budownictwo w rozumieniu wymagan regionalnych, krajowych lub
uznanych na catym swiecie norm lub certyfikatow. Standard GBP zawiera niewigzgce zalecenie,
aby emisja zielonych obligacji wigzata sie z wyznaczeniem przez emitenta instytucji dokonujgcej
oceny zewnetrznej, ktéra potwierdzi zgodnos$¢ emisji z zasadami GBP. Ocena emisji zielonych
obligacji moze zosta¢ przeprowadzona za pomoca kilku sposobéw. Jednym z nich jest ocena
zewnetrzna, ktorej istota sprowadza sie do oceny emisji zielonych obligacji przez niezalezng od
emitenta instytucje (tzw. second party opinion), posiadajgcg wiedze specjalistyczng z zakresu
ochrony srodowiska pod katem zasad dotyczgcych zielonych obligacji, wynikajgcych z danego
standardu. Ocena zewnetrzna moze polegac rowniez na weryfikacji zielonych obligacji z uwzgled-
nieniem okreslonych kryteriow, ktére odnoszg sie zazwyczaj do proceséw biznesowych lub $ro-
dowiskowych. Ocena zewnetrzna moze sprowadzac sie takze do udziatu emitenta w procesie
certyfikacji zielonych obligacji na podstawie standardéw oceny lub oznakowania. Wreszcie, ocena
zewnetrzna moze polegaé na uzyskaniu przez emitenta ratingu dla zielonych obligacji przez takie
podmioty, jak o$rodki badawcze czy agencje ratingowe. Jednoczes$nie wskazuje sie, ze ocena
zewnetrzna moze by¢ dokonana przy uzyciu kilku z wyzej wymienionych narzedzi (International
Capital Market Association, 2022).

Drugi ze standardéw zawiera natomiast bardziej szczegétowag taksonomie projektéw, ktére
moga by¢ zakwalifikowane jako zielone, tj. spetniajgce wymogi niezbedne do stworzenia gospodarki
niskoemisyjnej zgodnej z celami porozumienia paryskiego. Standard CBS przewiduje mozliwos¢
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zarowno przedemisyjnej, jak i poemisyjnej certyfikacji, ktére zwigzane sg opinig niezaleznego
weryfikatora oraz obowigzkami sprawozdawczymi (Climate Bonds Initiative, 2019).

Z danych przedstawionych przez Climate Bonds Initiative wynika, ze w roku 2023, wedtug
stanu na dzien 18 lipca 2023 r. wyemitowano zielone obligacje zgodnie z definicjg CBI o tgcznym
wolumenie 289,8 mld USD, z czego jedynie wolumen 13,1 mld USD stanowig zielone obliga-
cje certyfikowane przez CBI. Natomiast dotychczasowa emisja zielonych obligacji niezgodnych
z definicjg CBI opiewa w roku 2023 na wolumen 64,8 mid USD (Climate Bonds Initiative, 2023).

Nalezy zauwazy¢, ze brak w omawianych standardach szczegétowych norm technicznych
zharmonizowanych co najmniej na poziomie UE, ktére pozwalatyby jednoznacznie zakwalifiko-
wac dang inwestycje jako zielony projekt, mogacy by¢ finansowany lub refinansowany z emisji
zielonych obligacji oraz brak obligatoryjnej oceny zewnetrznej wydajg sie by¢ gtéwnymi wadami
wskazanych standardéw. PowyZzsze moze byc¢ takze przyczyng niskiego poziomu certyfikacji, ktora
w praktyce moze stanowi¢ zachete dla potencjalnych nabywcéw zielonych obligacji, poniewaz
ogranicza koszty zwigzane z wtasng analizg zielonych obligacji pod kgtem spetnienia kryteriow
proekologicznych.

W konsekwencji, rozwigzania przyjete w omawianych standardach miedzynarodowych nie
mitygujg w sposob wystarczajgcy ryzyka greenwashingu, ktére stanowi marketing pseudoekolo-
giczny uznawany za jedng z barier dla rozwoju rynku zielonych obligacji. W kontekscie zachodzg-
cych zmian spoteczno-gospodarczych, zwigzanych ze wzrostem swiadomosci na temat kryzysu
klimatycznego, zmaterializowanie sie niniejszego zjawiska moze wptyng¢ negatywnie na reputa-
cje tak emitenta, jak i inwestora. W pismiennictwie wskazuje sie na szes¢ gtéwnych przejawdéw
greenwashingu, tj. okreslenie danego produktu jako zielony poprzez: oparcie tego twierdzenia
na jednym zielonym czynniku lub nieracjonalnie waskim zakresie czynnikow, bez uwzglednienia
pozostatych czynnikéw; bez dowodoéw dotyczgcych wptywu na srodowisko, w tym braku certyfi-
kacji przez niezalezny podmiot; powotanie sie na oswiadczenia zgodne z prawdg, ale nieistotne;
uzycie niejasnych, szeroko zdefiniowanych pojec¢; zastosowanie fatszywych twierdzen; okresle-
nie produktu jako zielony w przypadku, gdy moze by¢ on rzeczywiscie zielonym, jednak w od-
niesieniu do catej kategorii tego produktu moze mie¢ on negatywny wpltyw na srodowisko (Terra
Choice, 2007).

W kontekscie ryzyka greenwashingu w ramach emisji zielonych obligacji nalezy podkresli¢,
ze na gruncie przepisdéw krajowych, konsekwencjg okreslenia celu emisji zielonych obligacji jest
powstanie po stronie emitenta zakazu przeznaczenia pozyskanych srodkéw finansowych na cel
inny niz ten wynikajgcy z warunkéw emisji. W celu ochrony praw obligatariuszy oraz ochrony
zaufania do rynku (Stoktosa i Syp, 2020), naruszenie tegoz zakazu zostato stypizowane jako
przestepstwo w art. 93 ustawy o obligacjach, ktére jest zagrozone karg grzywny do 5 min zt, karg
pozbawienia wolnosci do lat 2 albo obiema tymi karami tgcznie. Wskazuje sie jednak, ze niniej-
sza ochrona przewidziana przez ustawodawce moze by¢ niewystarczajgca dla wyeliminowania
ryzyka greenwashingu, poniewaz sam cel moze zosta¢ sformutowany przez emitenta z zastoso-
waniem wczesniej wskazanych negatywnych praktyk marketingowych. Jedng z kluczowych rél
w tym zakresie, poza wyzej wskazanymi postulatami, powinna odegrac¢ weryfikacja rzetelnosci
raportowania niefinansowego (Fundacja Instrat, 2020).
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Préba wyeliminowania ryzyka greenwashingu z rynku zielonych obligacji jest propozycja
oparcia kwalifikacji zielonego projektu na unijnej taksonomii zgodnie z wnioskiem KE dotyczgcym
rozporzadzania Parlamentu Europejskiego i Rady w sprawie europejskich zielonych obligacii®.
Realizujgc cele wyznaczone w porozumieniu paryskim oraz zgodnie z zatozeniami wyrazonymi
w Europejskim Zielonym tadzie, KE podjeta inicjatywe prawodawczg w sprawie europejskich zie-
lonych obligacji i w dniu 6 lipca 2021 r. ztozono wniosek dot. rozporzadzania, ktére ma regulowac
niniejszg instytucje. Dokument ten okresla ramy dla stosowania oznakowania ,europejska zielona
obligacja” lub ,EuGB”. Oznakowanie ma by¢ dostepne takze dla emitentéw spoza UE, o ile emi-
sje obligacji bedg odpowiadaty standardom przewidzianym w niniejszym wniosku. Na obecnym
etapie legislacyjnym zaktada sie dobrowolnos¢ w dostosowaniu emitentéw zielonych obligacji
do wymagan przewidzianych rozporzgdzeniem. Gtéwnym celem wniosku jest m.in. zapewnienie
zharmonizowanego standardu dla zielonych obligacji, ktéry bedzie gwarantowat przejrzysto$é
w zakresie identyfikacji inwestycji finansowanych z srodkéw pochodzgcych z emisji europejskich
zielonych obligacji. Omawiana inicjatywa prawodawcza zasadnie przewiduje m.in.: wprowadzenie
obowigzku sporzgdzania przez emitentéw sprawozdan dotyczgcych wykorzystania srodkéw finan-
sowych pozyskanych z emisji oraz wptywu emisji europejskich zielonych obligacji na srodowisko
(corocznie oraz po petnej alokacji przychodéw), obligatoryjne badanie emisji przez niezaleznych
zewnetrznych kontrolerow na etapach zarowno przedemisyjnym, jak i poemisyjnym, okreslenie
systemu rejestracji, wprowadzenie ram nadzoru dla niezaleznych kontrolerow zewnetrznych, przy-
Zznanie uprawnien nadzorczych wtasciwym organom krajowym, a takze mozliwos$¢ wprowadzenia
przez kraje cztonkowskie UE kar i innych srodkéw administracyjnych.

Przedmiotowy wniosek KE przewiduje system klasyfikacji zielonych inwestycji na podsta-
wie rozporzgdzenia Parlamentu Europejskiego i Rady 2020/852 z dnia 18 czerwca 2020 r. w spra-
wie ustanowienia ram utatwiajgcych zrownowazone inwestycje, zmieniajgce rozporzgdzenie (UE)
2019/2088 (Dz. U. L 198 z 22.6.2020, s. 13) (dalej: taksonomia UE)®. Przyjecie takiego rozwigzania
znajduje podstawe w art. 4 taksonomii UE, ktéry zobowigzuje panstwa cztonkowskie oraz UE do
stosowania art. 3 tego rozporzadzania, m.in. w celu okreslenia czy dana dziatalnosc¢ jest uzna-
wana za zrownowazong $srodowiskowo w odniesieniu do obligacji. Taksonomia UE wskazuje na
sze$¢ celdw Srodowiskowych, do ktérych zalicza: tagodzenie zmian klimatu, adaptacje do zmian
klimatu, zréwnowazone wykorzystywanie i ochrone zasobéw wodnych i morskich, przejscie na
gospodarke o obiegu zamknietym, zapobieganie zanieczyszczeniu i jego kontrole oraz ochrone
i odbudowe bioréznorodnosci i ekosysteméw’. Kryteria kwalifikacji dziatalnosci jako zréwno-
wazonej srodowiskowo okreslone w art. 4 taksonomii UE muszg by¢ spetnione kumulatywnie.
W konsekwenciji, zgodnie z omawiang inicjatywg prawodawczg UE, inwestycja, ktéra moze by¢
finansowana lub refinansowana z europejskich zielonych obligacji bedzie musiata wnosic istotny
wktad w realizacje co najmniej jednego z celdw srodowiskowych okredlonych w art. 9 taksonomii
UE, nie bedzie mogta wyrzgdza¢ powaznych szkod dla Zzadnego z celdow sSrodowiskowych okreslo-
nych w art. 9 taksonomii UE, bedzie musiata by¢ prowadzona zgodnie z minimalnymi gwarancjami

5 Whniosek KE w sprawie rozporzadzania Parlamentu Europejskiego i Rady w sprawie europejskich zielonych obligacji, COM(2021) 391 final, Bruksela:
6.07.2021.
6 Ibidem.

7 Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2020/852 z dnia 18 czerwca 2020 r. w sprawie ustanowienia ram utatwiajgcych zrownowa-
zone inwestycje, zmieniajgce rozporzadzenie (UE) 2019/2088 (Dz. U. L 198 z 22.6.2020, s. 13).
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okreslonymi w art. 18 taksonomii UE oraz bedzie musiata spetnia¢ techniczne kryteria kwalifikacji
okreslone w aktach delegowanych KE do taksonomii UE (Maruszkin, 2022). W kontekscie tak-
sonomii UE, ktérej akty delegowane bede podlegaty zmianom z uwagi na postep technologiczny
oraz rezygnacje z czesci nosnikdw energii uznanych jako przejsciowe w procesie transformaciji
energetycznej, w ocenie autorki na aprobate zastuguje proponowane przez KE rozwigzanie, ktére
przewiduje 5-letni termin na mozliwo$¢ alokacji przychoddéw uzyskanych z emisji obligacji, ktére
miaty zosta¢ przeznaczone na finansowanie projektu inwestycyjnego, ktéry w swietle zmiany aktu
delegowanego do taksonomii UE nie bedzie juz uznawany za zielony®. Niniejsze rozwigzanie be-
dzie wptywato korzystnie na pewnosc¢ obrotu europejskimi zielonymi obligacjami, pomimo zmian
aktéw delegowanych do taksonomii UE.

Whiosek KE dotyczgcy rozporzadzania Parlamentu Europejskiego i Rady w sprawie europej-
skich zielonych obligacji wydaje sie by¢ korzystny dla rozwoju rynku zielonych obligaciji, z jednej
strony bazuje bowiem na sprawdzonych mechanizmach dotychczas stosowanych w praktyce
na podstawie miedzynarodowych standardow, z drugiej zas — uzupetnia te mechanizmy o roz-
wigzania, ktérych w tych standardach brakowato. Rozporzadzenie w brzmieniu proponowanym
w przedmiotowym wniosku KE powinno w sposaéb istotny ograniczy¢ ryzyko greenwashingu, gdyz
zaproponowane rozwigzania mogg przyczynic sie do poprawy transparentnosci danych, poniewaz
emitenci zielonych obligacji zyskaja narzedzia do rzetelnego wykazania, ze inwestycje finansowane
lub refinansowane ze srodkéw pozyskanych z emisji tychze papieréw wartosciowych sg zielone.
Inwestorzy bedg mogli natomiast, przy podejmowaniu decyzji o zakupie zielonych obligacji, wy-
korzystac dane, ktore sg jasne i mierzalne, a dodatkowo poddane badaniu przez zewnetrznych
kontrolerow juz na etapie przed ich emisja.

IV. Perspektywa rozwoju rynku zielonych obligacji w Polsce

Zgodnie z zatozeniami Polityki Energetycznej Polski do 2040 r. (dalej: PEP2040) inwestycje
przeprowadzone w ramach transformacji energetycznej kraju w horyzoncie czasowym obejmujgcym
lata 2021-2040 bedg wymagaty zapewnienia $rodkéw finansowych w kwocie okoto 1600 mid z#°.
Wiadomo jednak, ze ze wzgledu na zmiane warunkéw gospodarczych szacowana kwota naktadow
ulegnie znacznemu wzrostowi, co spowoduje jeszcze wiekszg luke inwestycyjng niz pierwotnie
zaktadano. Wskazuje sie, ze luka inwestycyjna tylko w zakresie realizowanych w ramach transfor-
macji energetycznej projektéw dotyczgcych wytwarzania, przesytu i dystrybucji energii elektrycznej
oraz ciepta systemowego, z uwzglednieniem dziatann ostonowych do roku 2030, moze osiggna¢
poziom okoto 77 mid EUR (Polski Komitet Energii Elektrycznej, 2022).

Niniejsza luka inwestycyjna moze by¢ z powodzeniem uzupetniona przez kapitat prywatny,
pozyskany z emisji zielonych obligacji. Nowe zielone technologie, takie jak instalacje do produkc;ji
wodoru, magazyny energii, instalacje do produkcji biogazu, biometanu, a takze instalacje OZE
wykorzystujgce energie stoneczna, energie wiatru, energie geotermalng czy biomase, mogqg by¢
finansowane lub refinansowane w catosci lub czesci za pomocg emisji tego rodzaju papieréw

8  Whniosek KE w sprawie rozporzgdzania Parlamentu Europejskiego i Rady w sprawie europejskich zielonych obligacji, COM(2021) 391 final, Bruksela:
6.7.2021, art. 7 ust. 1.

9 Polityka Energetyczna Polski do 2040 r., Zatgcznik do obwieszczenia Ministra Klimatu i Srodowiska z dnia 2 marca 2021 r. w sprawie polityki ener-
getycznej panstwa do 2040 r. (Dz. U. 2021, poz. 264).
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wartosciowych. Dodatkowo, w kontekscie mozliwosci finansowania polskiej transformaciji ener-
getycznej rowniez ze srodkow pozyskanych z emisji zielonych obligaciji, istotne wydaje sie by¢
objecie taksonomig UE — cho¢ w ograniczonym zakresie — inwestycji z zakresu energetyki jadro-
wej oraz gazu ziemnego, gdyz PEP2040 zaktada jako cele szczegdtowe m.in. wdrozenie ener-
getyki jgdrowej, rozwdj rynku gazu ziemnego oraz rozwdj cieptownictwa i kogeneracji'®. Zgodnie
z rozporzgdzeniem delegowanym KE do taksonomii UE zostaty wprowadzone nastepujgce in-
westycje oparte na wyzej wskazanych nosnikach energii: fazy przed wprowadzeniem na rynek
zaawansowanych technologii wytwarzania energii w ramach procesow jgdrowych przy minimal-
nej ilosci odpadéw z cyklu paliwowego; budowa i bezpieczna eksploatacja nowych elektrowni
jadrowych do wytwarzania energii elektrycznej lub energii cieplnej, w tym do produkcji wodoru,
z wykorzystaniem najlepszych dostepnych technologii; wytwarzanie energii elektrycznej z energii
jadrowej w istniejgcych obiektach; produkcja energii elektrycznej z gazowych paliw kopalnych;
wysokosprawna kogeneracja energii cieplnej/chtodniczej i energii elektrycznej z gazowych paliw
kopalnych; produkcja energii cieplnej/chtodniczej z gazowych paliw kopalnych w efektywnym
systemie cieptowniczym i chtodniczym''. Przedstawione rozwigzanie ma charakter przejsciowy,
ale, zdaniem autorki, moze przyczynic sie do emisji zielonych obligacji, ktére mogtyby finansowaé
lub wspotfinansowacé w Polsce inwestycje polegajgce chociazby na budowie matych modutowych
reaktorow jgdrowych (SMR), ktére mogg by¢ wykorzystywane np. do produkcji wodoru, ktory jest
uznawany jako paliwo przysztosci.

Determinantem rozwoju rynku zielonych obligacji w Polsce jest zwiekszenie skali inwestycji
opartych na niskoemisyjnych i zeroemisyjnych technologiach, co z kolei wymaga zmiany prawa,
ktére powinno zmierza¢ w kierunku liberalizacji zasad realizacji tych inwestycji i jednoczesnie
zapewnia¢ mechanizmy wsparcia. Rynek zielonych obligacji jest rynkiem globalnym. Zagraniczni
inwestorzy postrzegajg ten sposéb zaangazowania kapitatu jako bezpieczny, przynoszacy wysokie
i mniej zmienne zyski (Michalski, 2022). W konsekwencji rozwdj rynku zielonych obligacji moze
przyczyni¢ sie do dywersyfikacji bazy inwestoréw w naszym kraju.

Niewatpliwie, duza czes¢ naktadow finansowych zwigzanych z transformacjg energetycz-
ng bedzie musiata by¢ poniesiona przez jednostki samorzadu terytorialnego, a w szczegolnosci
przez gminy, poniewaz w znacznym zakresie obszary dziatalnosci, jakich dotyczy transformacja
energetyczna, stanowig zadania wtasne gminy o charakterze obowigzkowym'2. Zielone obligacje
komunalne moga stanowic¢, obok dotychczas chetniej wykorzystywanego kredytu, zrédto finanso-
wania zielonych inwestycji przez gminy. Jako zalete tej formy finansowania zadan wtasnych gminy
wskazuje sie mozliwosc¢ roztozenia w czasie zobowigzan zwigzanych z zadtuzeniem, a takze co
do zasady brak koniecznosci ustanawiania zabezpieczen. W poréwnaniu z kredytem, jako zalete
obligacji komunalnych, wskazuje sie na wytgczenie przedmiotowe spod zamowien publicznych
zamowien na ustugi finansowe zwigzane z emisjg papieréw wartosciowych. Nalezy podkreslic, ze
z punktu widzenia inwestora zaangazowanie kapitatu w obligacje komunalne jest bezpieczniejsze

0 Ibidem.

" Rozporzgdzenie delegowane Komisji (UE) 2022/1214 z dnia 9 marca 2022 r. zmieniajgce rozporzgdzenie delegowane (UE) 2021/2139 w odniesieniu
do dziatalnosci gospodarczej w niektérych sektorach energetycznych oraz rozporzadzenie delegowane (UE) 2021/2178 w odniesieniu do publicznego
ujawniania szczegdlnych informacji w odniesieniu do tych rodzajéw dziatalnosci gospodarczej (Dz.U. L 188 z 15.7.2022, str. 1-45).

12 Ustawa z dn. 8.03.1990 r. o samorzgdzie gminnym (Dz. U. 2023, poz. 40) w zw. z art. 18 ust. 1 ustawy z dn. 10.04.1997 r. — Prawo energetyczne
(Dz. U. 2022, poz. 1385), art. 7 ust. 1 2.
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niz nabycie obligacji korporacyjnych, te pierwsze oparte sg bowiem na mieniu publicznym, a wiec
wykazujg niskie ryzyko kredytowe. Z kolei jako bariery dla rozwoju obligacji komunalnych wskazuje
sie ograniczenia wynikajgce z zasad dokonywania wydatkéw ze srodkéw publicznych, a takze
stosunkowo niski wskaznik obrotu wtérnego (Zawadzka, 2015). Ponadto barierg dla rozwoju zie-
lonych obligacji komunalnych — podobnie jak dla obligacji korporacyjnych — mogg by¢ obowigzki
emitenta zwigzane z dodatkowym raportowaniem i certyfikacjg, ktéra, chociaz nieobowigzkowa,
postrzegana jest przez inwestorow jako niezbedny element warunkujgcy podjecie ewentualnej
decyzji o nabyciu takich papierow wartosciowych, ktory generuje dodatkowe koszty po stronie
emitenta. Niniejsze stanowi szczegdlng bariere dla emisji zielonych obligacji komunalnych z uwagi
na zasady dokonywania wydatkéw ze srodkéw publicznych, a w szczegdlnosci zasade celowosci
oraz oszczednosci'3. Niewatpliwie, w $wietle zachodzgcych zmian spotecznych, wynikajgcych
ze wzrostu Swiadomosci pogarszajgcego sie stanu klimatu i wigzgcymi sie z tym zjawiskiem
konsekwencjami, emisja zielonych obligacji przyczynia sie do polepszenia wizerunku emitenta.
Jednakze, o ile niniejsze moze stanowi¢ determinant do emisji zielonych obligacji korporacyjnych,
o tyle mniejsze znaczenie moze mie¢ dla potencjalnego emitenta zielonych obligacji komunal-
nych. W celu ograniczenia dodatkowych kosztow emisji zielonych obligacji komunalnych nalezy
rozwazy¢, wzorem innych panstw UE, mozliwos¢ powotania panstwowej agenciji ds. obligacji ko-
munalnych, ktérej funkcjonowanie pozwolitoby ograniczy¢ dodatkowe koszty zwigzane z emisjg
tego rodzaju papierow wartosciowych przez jednostki samorzadu terytorialnego poprzez swiad-
czenie przez niniejszg agencje m.in. ustug z zakresu emisji, w tym raportowania i analizy ryzyka.
Wyzej wskazane stanowisko zostato zaprezentowanie w doktrynie, co prawda w odniesieniu do
tradycyjnych obligacji komunalnych, ale, zdaniem autorki artykutu, pozostaje aktualne réwniez
w odniesieniu do zielonych obligacji komunalnych (Zawadzka, 2015).

Jak juz wczeéniej wskazano, jednym z kluczowych aspektow, ktory powinien mie¢ pozytywny
wptyw na rozwdj rynku zielonych obligacji w Polsce jest rozszerzenie obowigzkéw raportowania
ESG. W pismiennictwie wskazuje sie, ze analiza ryzyka ESG staje sie jednym z gtéwnych czyn-
nikéw branych pod uwage przez inwestoréw przed podjeciem decyzji 0 zaangazowaniu kapitatu
(Instytut Odpowiedzialnych Finanséw, UN Global Compact Network Poland, 2022). Raportowanie
ESG to rodzaj sprawozdawczosci niefinansowej w zakresie zrbwnowazonego rozwoju, ktoéry do-
tyczy takich kategorii, jak kwestie sSrodowiskowe, spoteczne i zwigzane z tadem korporacyjnym.
Aktem prawnym regulujgcym na poziomie UE raportowanie ESG jest dyrektywa Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) 2014/95/UE z dnia 22 pazdziernika 2014 r. zmieniajgca dyrektywe
2013/34/UE w odniesieniu do ujawniania informaciji niefinansowych i informacji dotyczacych réz-
norodnosci przez niektére duze jednostki oraz grupy (Dz. U. L 300 z 15.11.2014, s. 1) (tzw. dyrek-
tywa NFSD). Dyrektywa NFSD zostata implementowana do ustawodawstwa krajowego poprzez
dodanie art. 49b do ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci, ktéry naktada na okreslone
w ustawie podmioty obowigzek zawarcia w sprawozdaniu z dziatalnosci — jako wyodrebnionej cze-
$ci — o$wiadczenia na temat informac;ji niefinansowych. W obecnym porzadku prawnym obowigzek
raportowania ESG jest ograniczony podmiotowo i ma zastosowanie do spétek zainteresowania
publicznego (np. banki, zaktady ubezpieczeniowe, fundusze inwestycyjne, spoétki gietdowe), pod

13 Ustawa z dn. 27.08.2009 r. o finansach publicznych (Dz. U. 2022, poz. 1634 z pdzn. zm.), art. 44 ust. 3.
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warunkiem ze w roku obrotowym, za ktéry sporzadzajg sprawozdanie finansowe, oraz w roku
poprzedzajgcym ten rok zatrudniajg ponad 500 os6b oraz w ww. okresie sprawozdawczym suma
ich aktywéw bilansu na koniec roku obrotowego przekraczata 85 min zt lub ich przychody netto
ze sprzedazy towardw i produktéw za rok obrotowy przekraczaty 170 min zt. Nalezy zauwazy¢,
ze obowigzek raportowania ESG, wynikajgcy z implementowanej dyrektywy NFSD, nie przewi-
duje ujednoliconej formy raportowania, zakres ujawnianych danych jest ograniczony i okreslony
w sposbb ogolny, a ponadto nie przewiduje sie obowigzkowego audytu, ktory dotyczy raportowa-
nia finansowego. Pomimo wyzej skazanych wad, ktére wptywajg negatywnie na transparentnos¢
ujawnianych danych niefinansowych oraz mogg sprzyja¢ powstawaniu zjawiska greenwashingu,
dotychczasowe rozwigzania prawne w zakresie raportowania ESG przyczynity sie niewatpli-
wie do rozwoju zielonych projektéw. W dniu 14 grudnia 2022 r. przyjeto dyrektywe Parlamentu
Europejskiego i Rady 2022/2464 w sprawie zmiany rozporzgdzenia (UE) nr 537/2014, dyrektywy
2004/109/WE, dyrektywy 2006/43/WE oraz dyrektywy 2013/34/UE w odniesieniu do sprawo-
zdawczosci przedsiebiorstw w zakresie zrownowazonego rozwoju (Dz. U. L 322 z 16.12.2022,
s. 15) (tzw. dyrektywa CSRD), ktéra zastgpi dyrektywe NFSD. Panstwa cztonkowskie UE zostaty
zobowigzane do implementacji dyrektywy CSRD do dnia 6 lipca 2024 roku. Pierwsze raporty
ESG sporzgdzone zgodnie z wymogami przewidzianymi przywotang dyrektywag bedg dotyczyty
roku obrotowego 2024, a wiec zostang sporzgdzone w 2025 roku. Dyrektywa CSRD przewiduje
rozszerzony zakres podmiotéw, ktére bedg zobligowane do raportowania ESG, zakres ujawnia-
nych danych niefinansowych zostat rozszerzony, a ponadto przewiduje sie obowigzkowy audyt
raportu ESG, wzorem obowigzkowego audytu sprawozdan finansowych, a takze wymaog sporza-
dzenia raportu ESG w jednolitym formacie cyfrowym. Raportowanie ESG na zasadach dyrek-
tywy CSRD za rok obrotowy 2024 bedzie dotyczyto pomiotéw zobowigzanych do raportowania
ESG na podstawie dyrektywy NSDR. Sukcesywnie, z kazdym rokiem, zakres podmiotowy za-
stosowania dyrektywy CSDR bedzie ulegat rozszerzeniu o kolejne grupy pomiotéw, a roku 2029
obejmie wszystkie duze przedsiebiorstwa oraz mate i $Srednie podmioty gietdowe. Co najwazniej-
sze, dyrektywa CSRD przewiduje, ze KE do dnia 30 czerwca 2024 r. w aktach delegowanych
uzupetniajgcych niniejszg dyrektywe przyjmie jednolite standardy sprawozdawczosci w zakresie
zrownowazonego rozwoju’4,

Wydaje sie, ze przedmiotowe rozszerzenie obowigzku raportowania ESG oraz wprowadze-
nie jednolitych unijnych standardéw sprawozdawczosci w zakresie zrownowazonego rozwoju
i obowigzkowego audytu raportu ESG przyczynig sie do rozwoju branzy zielonych obligaciji,
poniewaz mogg stanowi¢ efektywne narzedzie mitygowania ryzyka greenwashingu. Zgodnie
bowiem z zatozeniami dyrektywy CSRD dane ujawnione w raporcie ESG tatwiej bedzie mozna
poréwnac i zweryfikowaé, gdyz majg by¢ jasne i mierzalne. Ponadto nalezy zauwazy¢, ze pod-
miotowe rozszerzenie obowigzku raportowania ESG na podstawie dyrektywy CSRD spowodu-
je, ze wieksza liczba podmiotéw bedzie zainteresowana ujawnieniem w raporcie ESG prac nad
zielonymi inwestycjami, m.in. w zakresie energetyki, co bedzie wymagato zgromadzenia kapi-
tatu zewnetrznego. Inwestorzy, posiadajgcy kapitat i jednoczesnie zobowigzani do raportowania

4 Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2022/2464 z dnia 16 grudnia 2022 r. w sprawie zmiany rozporzadzenia (UE) nr 537/2014, dyrektywy
2004/109/WE, dyrektywy 2006/43/WE oraz dyrektywy 2013/34/UE w odniesieniu do sprawozdawczos$ci przedsiebiorstw w zakresie zrownowazonego
rozwoju (Dz. U. L 322 z 16.12.2022, s. 15).
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ESG, bedg zainteresowani jego alokowaniem m.in. poprzez zakup zielonych obligaciji, co z kolei
pozwoli na spetnienie wskaznikow ESG. Dotychczas kwestia odmowy finansowania inwestycji,
ktore nie wpisuja sie w zatozenia transformacji energetycznej, dotyczyta gtéwnie bankow, jednak-
Ze rozszerzenie obowigzku raportowania ESG moze spowodowacé przyjecie takze przez spofki
(w tym spotki niegietdowe) strategii inwestowania kapitatu jedynie w zielone projekty. Wydaje
sie, ze zachodzgce wobec transformacji energetycznej zmiany spoteczne i gospodarcze mogg
przyczyni¢ sie juz teraz do odmowy wspotpracy z podmiotami, ktore nie wykazujg w swoich spra-
wozdaniach czynnikbw ESG na odpowiednim poziomie, a takze do obnizenia wartosci takich
przedsiebiorstw.

V. Podsumowanie

Majgca miejsce transformacja energetyczna wymaga pozyskania znacznego kapitatu takze
od podmiotéw prywatnych. Widoczny jest trend zwiekszajgcego sie zapotrzebowania na zielone
aktywa, z jednoczesnym odejsciem od wspierania projektéw niewpisujgcych sie w ramy polityki
klimatycznej UE. Emisja zielonych obligacji moze stanowié¢ zrédto finansowania dtugoterminowych
inwestycji w energetyce opartych na niskoemisyjnych i zeroemisyjnych technologiach. Dalszy
rozwoj zielonych obligacji wymaga zharmonizowania kryteriow kwalifikacji zielonych projektow
inwestycyjnych co najmniej na poziomie UE. Inicjatywa prawodawcza KE dotyczgca rozporza-
dzania Parlamentu Europejskiego i Rady w sprawie europejskich zielonych obligacji wydaje sie
zawierac rozwigzania, ktére beda sprzyjaty rozwojowi tego rynku.
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Summary

The global economy faces the challenges of climate change that generates the climate risk, which
essentially affects the operational activity of power companies. The power sector is both, one of the
most important greenhouse gases emitters, and an industry especially exposed to widely perceived
climate risk. Changes in the natural environment cause negative impacts on the energy infrastructure
(physical risk), while regulatory changes and society sentiments (transition risk) reshape the conditions
of operational profitability of power companies. These phenomena, currently accelerating changes
in the global economy, persuaded the authors to undertake a study on necessary changes in the
core activities of power companies, which should secure the resilience of their profits in an uncertain
future. The authors performed a comprehensive study of literature concerning climate risk exposure
in the power sector by researching operational adjustments made by leading power companies in
the green transformation process. To meet the abovementioned objectives of the article, the authors
present the results of their research in the part of the article that discusses the recommendations for
the necessary changes of the core activities of power companies. They intend to identify universal
solutions that can be applied by power companies operating in the globalized economy. This requires
a long-term approach to the process of re-designing the operational activities of power companies,
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which would secure physical assets responsible for the continuity of their operations, and hedge
future profits against transition risk.

Stowa kluczowe: management; power company; strategy; climate risk; climate change; core
activity; power market.

JEL: M1, M4, F23, L21

l. Introduction

As a global phenomenon, climate change has a significant impact on the economy. High
temperatures, or the change in the structure of precipitation, affect not only agriculture and fisheries,
but also other industries, such as energy, tourism, construction and financial institutions. The
effects of the manifestation of climate risk are already being identified, although it is the distant
future that is usually indicated as the period of the impact of climate change on the economy.
The severity of that manifestation causes serious financial losses that amount to billions of USD
each year. Hence, there is a growing interest concerning the economic side of climate change,
not only from climatologists, but also from companies surprised by unprecedented disasters and
regulatory changes.

Increasing climate risk exposure, resulting from advancing climate change, creates also
a significant challenge for the future structure of the core activities of power companies. To stop
climate change, OECD countries should eliminate greenhouse gas emissions by 2035, the rest of
the world should follow by 2040. Climate risk fundamentally affects all aspects of the power sector,
starting with power production and consumption, to transmission and distribution. Hence, power
companies introducing “climate risk reaction instruments” should change their energy mix, moving
away from fossil fuels and towards renewable energy sources (hereinafter: RES), green hydrogen
and power storage. They must support energy efficiency of customers and flexible demand-side
management. It is also necessary to adapt power grids to the new requirements of bi-directional
electricity transmission, serving numerous input sources that produce electricity. The change of
the core activities of power companies must meet the goals of green transformation, that is, the
process of creating such an economic system that operates in a manner friendly to the natural
environment, ensuring its sustainable development, thanks to the development of production
methods based on energy efficiency and zero-emission technologies.

The authors describe the challenges facing power companies that are caused by climate risk.
Presented are also necessary long-term developments in the core activities of power companies,
and in elements of their business models, securing future success in the reality of green transition.
The authors, pursuing the aim of the article, seek to present their own conclusions resulting not
only from an analysis of relevant literature, but also, primarily, from their own observations. They
analyze the experiences of the leaders of green transition within the power sector, which concern
the necessary changes of the core activities of power companies, designed to hedge their future
economic results against the impact of widely perceived climate risk. In this context, necessary
adjustments must take place with respect to the operational activity and investments of power
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companies, their cooperation with customers, development of power generation technologies and
power grid upgrades. Hence, summarizing considerations of the article and completing its objective,
the authors propose recommendations concerning long-term developments of the operational
activities of power companies. The authors strive to fill a certain gap in literature in this field,
taking a holistic approach to the necessary changes in the management of the core activities of
power companies. These changes, caused by all aspects of climate risk, should ensure the future
profitability of the operations of power companies under conditions of the progressing climate risk.

Il. Global impact of climate risk
on the power sector

Meeting global climate goals and achieving climate neutrality requires a fundamental
transformation of the global economy and a fundamental change of the way of power production
and consumption [more in Reference 34]. Power is essential for the functioning of modern
economies, but at the same time, greenhouse gases (hereinafter: GHG) emissions resulting from
energy production are by far the largest contributor to global warming [Reference 15]. The target
of green transition is the de-coupling of global economic growth from GHG emissions. Green
transition means a change not only for the real economy, but also for the power sector, exposing
power companies to certain risks as well as opportunities, as they are forced to adapt to the new
reality. Green transition impacts the power market, which is shifting away from fossil-fuel dominated
system and towards renewable energy sources (RES) and carbon-free solutions. These changes
pose a huge challenge for power companies, as well as for society, creating an opportunity for
new entrants to enter the power sector that become a catalyst in this context. Green transition
requires high levels of de-carbonization and electrification of the economy, backed by green fuels,
in areas that are difficult to electrify. It creates a high degree of operational complexity, which must
be solved by adjustments of the core activities of power companies preparing them for the new
challenges generated by technological change, climate-focusing revolution, climate risk, new market
participants and societal expectations.

Climate risk in the power sector shall be defined as the impact as well as economic and
financial consequences of risk that may arise from climate change or from the efforts to mitigate
climate change [Reference 4]. The response to climate risk is the de-carbonization of the value
chain and “greening” the core activities of power companies. Green transition increases risk
in areas of regulatory and market pressure, forcing changes in market strategy or operational
techniques. It generates also opportunities for well-prepared organizations that can emerge in the
area of changing power production methods (mainly clean technologies, aiming to reduce GHG
emissions), a digital revolution on the power market, digitalization of operations, or new elements
of the financial market. There is a crucial need to strike a proper balance of the short-term risk of
inappropriate activities influencing economies, with the long-term risk of insufficient or overdue
actions, preventing the catastrophic economic and social impacts of climate change. Taking
this approach into account is essential to the success of both, particular industries and power
companies. That is why progressing climate change, and intensive human activity directed at
mitigating its effects, has made environmental protection and the need to transform the economy
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a priority!. The de-carbonization of the economy is at the starting point [Reference 35], but one
can observe even today the basic shift in the power production mix towards RES, securing the
increase of green power utilization by industry and by society.

Power is an essential reaction to climate risk. The use of green power produced by RES
supports the creation of a de-carbonized, sustainable energy framework — growing contribution
of clean energy sources alongside improvements of energy efficiency [Reference 18]. Electricity
demand is expected to triple by 2050, due to the electrification of the economy and the increased
use of hydrogen produced from green energy (green hydrogen). The development of new, climate
neutral power production techniques is essential to ensure the necessary reduction of investments
in fossil fuel-based assets in the power sector. The development of new climate neutral technologies
is necessary in this context, as well as ensuring competition in supply chains, support for R&D, and
instruments financing required investments. RES shall be developed by increasing the capacity of
wind and solar farms — it should hold an approximately 90% share in the production of electricity
by 2050.

These trends will generate a significant reduction of the use of fossil fuels in the power sector
in particular, and in other industries in general. Power companies face a transformation of their
business environment, a significant change in competition, and new expectations and needs
of customers aiming to de-carbonize their activities. Competition is increased by technological
revolution. It is necessary to point out the constant change in the profitability of various power
sources, and the uncertainty as to their future profitability (especially return on capital). The need
to reduce the usage of fossil fuels will create the risk of demand reduction for fossil fuels-based
power, and the deterioration of the competitiveness of the traditional (pre-existing) power industry.
However, power companies strive to reduce the emission of GHG per MWh produced, a fact that
gives, globally a competitive advantage to RES. Furthermore, RES is usually characterized by a zero
marginal production cost — on the wholesale market, RES are immediately more competitive than
fossil fuel-based power plants. As a result, many power plants were decommissioned globally in
recent years. On the other hand, this situation creates an opportunity for the managers of energy
storage systems (batteries, pumped storage power plants, etc.), as the high volatility of prices
makes it possible to maximise options provided by such installation. Hence, the pre-existing
power industry invests both in RES and systems of a flexible energy supply management. Thus,
a paradox arises whereby green transition can be accelerated by traditional power companies as
they become “greener” in order to defend their pre-existing market shares and future profitability.

The entire system of power production and consumption will have to be transformed in the
decades ahead — from fossil fuels to RES — in order to ensure a sustainable future. Hence, power
companies have to re-design their core activities in order to secure their future profitability. These
changes must involve, at least:

» the available portfolio of products and services that support customers’ needs towards
minimizing their carbon footprint and green electrification of production processes, heating
and transportation;

» aradical change of production technologies towards a carbon-neutral production portfolio;

1 Climate change shall be perceived as a change in climate over time due to human activity and natural variability. It impacts natural and human
systems [More in Reference 4].
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+ the surplus of renewable production, which needs to be also used by heating systems and
green hydrogen production;

* wind, solar, bio-mass and waste surpassing fossil fuels as energy sources [Reference 21];

» rethinking the role of old carbon-neutral technologies in the portfolio of power companies,
that is, nuclear, geo-thermal, hydro power; storage of green power and electricity production,
based on green hydrogen, operating as peak power producers replacing gas power
plants;

* innovation in power trading on customers’ behalf backed by the usage of power storage,
connecting the RES production with power storage systems, and the formation of virtual
power plants (trading, ancillary services);

* making the power grid ready to accommodate intermittent sources of power from wind, solar,
and offshore farms;

*  replacing gas power plants by power storage systems as well as demand side management
solutions;

*  power generation having to be increasingly spread among many suppliers, from large,
centralized power plants to individual “prosumers” (consumers that are also producers) making
it necessary for the power grid to be ready for bi-directional power transmission — based on
the optimization of power supply supported by the digitalization of operations;

. radical digitalization of operations in areas where it creates added value;

e power companies, used to operate in markets characterized by predictable and inflexible
demand, needing to adapt to changing demand patterns with respect to the use of RES,
electric vehicles, power storage systems and, for example, heat pumps;

* new elements of power systems offering some flexibility in demand-side management
— for example, electric vehicle can be treated as elements of power storage systems
(vehicle-to-grid).

Power companies face a radical change of profit drivers. RES technology maturation and
market innovations require changes both in business strategies and in business models of
power companies. The choice of the proper production technology of green power becomes an
important issue here. Various renewables production technologies enter the market, and there
is an observed continuous change of their competitiveness alongside a continuous worsening
of the market position of fossil fuels-based assets, which can, in the future, go completely out of
business. The development of RES must be linked to the development and upgrade of the
power grid, which should secure the optimization of power grid operations and the creation of
smart, bi-directional power transmission. There are several prerequisites for the change of the
core activities of power companies, meant to ensure their future profitability. They include the
necessity of adjustment to the demands of green transition, right infrastructure investments,
changes in business models, as well as securing a decrease in costs. As a reaction to climate
risk, it is necessary to set operational activity changes within a framework of strategic answers to
the appearance of new, complex business environments of the power system. The development
of new business models is a reaction to this situation and the acceleration of demand for
fossil-free power.
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lll. Importance of climate risk for operations’ management
in power companies

Power companies operate in a global economy that exposes them to a continuously changing
business environment of green transition, which not only concerns the company, but also affects
the activities of other entities. Hence, each company is exposed to climate change and to the
measures taken as part of wider climate policies, which cumulatively aim to reach global climate
neutrality. The impact of climate risk in an increasingly global economy becomes critical to the
structure of the core activities of power companies, which face progressing complexity and instability
of markets. The fundamental management challenge here is to adapt to the new conditions of
operational activities that are shaped by an increasing effort to achieve carbon neutrality. This will
require power companies to adjust to the new circumstances present in the business environment,
in order to flexibly react in new situations characterized by increasing discontinuity and absolute
uncertainty [more in Reference 17].

The concept of “management” should be defined as the activities of company managers that
aim to take informed decisions to execute business plans that use company resources in order
to achieve the organization’s goals [Reference 24] Hence, the importance of a proper change in
operations’ management in power companies, that face climate risk, is imperative for securing
an undisturbed, continuous increase of future company profits. These developments should
enable a conscious and effective steering of the impact of climate risk on the functioning of power
companies. Disregarding climate risk may lead to faulty business decision-making when it comes
to contracts, loss of market opportunities, and the failure to hedge against significant deviations
of the power companies’ operational activities. The main task of company management is thus
to strive to take properly reasoned decisions when the company is at risk in the highly volatile
business environment of green transition. Managers cannot accurately predict the future shaped
by climate risk, which should be dealt with mostly by changing the operational activity of power
companies. It requires the development of new competences supporting the implementation of
new elements to operational management.

The concept of “risk” shall be perceived as a potential deviation from the expected values,
and is associated with the possibility of not achieving the intended results or a deviation from their
predicted value [Reference 12]. Hence, it creates both negative consequences and opportunities
for extra profits [Reference 12]. The same applies to “climate risk” that can generate opportunities
for the creation of new profit streams, but also high costs of climate risk actually materializing.
Climate risk consists of two elements [Reference 14]:

1) Transition risk that influences power companies due to changes in the business and regula-
tory environments towards a climate neutral economy. Transition risk influences the situation
on the power market, making some of pre-existing business models unprofitable. However,
it also creates opportunities for efficient risk management that supports the formation of new
possibilities for generating profits;
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2) Physical risk that results from the undesirable influence of unpredictable weather conditions
on fixed assets and on the operations of power companies. Physical risk covers following
factors [References 1, 4]:

» extreme weather phenomena — heatwaves, landslides, floods, wildfires, storms,

* long-term gradual shifts of the climate — changes in precipitation, unfavourable weather

variability, rising average temperatures,

» indirect effects of climate change.

This creates the necessity to hedge profits of power companies against physical factors such
as wind, temperature, flood or drought [Reference 16]. Physical risk also causes price movements
in the commodity and financial markets.

Climate risk is increasingly important in the world of global unpredictability and volatility
caused by climate change and green transition. The manifestation of climate risk, often triggered
by global processes or local weather events, may result in many power companies going out of
business. However, the occurrence of risk may become an opportunity for power companies that
are properly prepared to develop and expand their business. The proper execution of a change
of the core activities of power companies should facilitate the use of the opportunities of climate
change to their benefit. Such change, can provide a sustainable improvement of economic results
under conditions where climate risk actually materializes, and where the global green revolution
is characterized by high economic risk. Well prepared power companies will be able to take
advantage of these opportunities. Climate risk varies in terms of geographic factors, sectors of
the economy, and regulatory and legal conditions. Power companies are exposed to climate risk
resulting from: increasing severity and frequency of physical risk factors, changes in government
policies [Reference 7], technological developments, and changes in the sentiment of societies
seeking to reduce GHG emission. Physical risk factors are not linear and increase uncertainty as
to the location, frequency and severity of weather conditions.

Transition risk creates uncertainty concerning future developments of climate policies,
power sector regulation, technology innovations, and changes in customer sentiment towards
de-carbonization [Reference 7]. Green transition exposes power companies to potential disruptions,
which can be very abrupt, especially if they are not prepared for them in advance. One of the most
important factors of transition risk is technological change related to energy-saving, carbon neutral
power production and to climate neutral economy. It requires a withdrawal of business models
based on technologies using fossil fuel-based energy sources, which might very well become more
expensive in the future as a result of climate protection measures. Climate-friendly technological
development complies with the sentiment of the society to move towards climate-friendly production
and consumption models. This creates a need for power companies to adapt to new conditions, in
order to minimize the negative impact of climate risk and to remain competitive. Power companies
are exposed to increasing legal and regulatory changes. Green transition generates transition
risk, and should be analyzed from the perspective of the discontinuation of expected development
trends, and deviations from planned scenarios [more in Reference 3]. Hence, the management
of power companies, when taking any decision concerning changes in their operational activities,
should always be aware of the possibility of the occurrence of unexpected results, because transition
risk creates uncertainty of the conditions in which power companies will operate. Transition risk
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should be treated as a very broad concept, without excluding any risk factors, even those that are
considered to affect the economic results of power companies indirectly.

The concept of physical risk should define the consequences of incidents in the natural world
that may lead to unexpected fluctuations in the results of the functioning of power companies.
It can even cause disturbances with respect to the continuity of their operational activities
[Reference 3] — having a negative impact on power production [Reference 6], the power grid,
and causing undesirable price movements. Hence, physical risk shall be perceived very broadly,
without excluding any risk factors, even considered to be indirectly influencing power companies.
Therefore, physical climate risk should be defined as the consequences of events that may lead
to unexpected disturbances in the execution of the plans of power companies, resulting both from
the impact of the extreme dynamics of natural factors, and from changes in the global economy
related to green transition.

Potential manifestation of climate risk requires proper management with a long-term
transformation of the core activities of power companies. Not only must physical risk be considered,
which has mainly negative consequences for the operations of power companies, but also transition
risk. Unlike the former, the latter may give rise to opportunities as well, which include so-called
clean technologies, in particular GHG emission reduction technologies. Relevant for the reshaping
of core activities are also the development of renewable energy sources, a digital revolution on
the energy market or the introduction of new financial market solutions. The manifestation of
transition risk has “outdated” some of the older business models. The pre-existing power industry,
which is based on burning fossil fuels, will lose its competitive advantage and will cease to be the
guarantee of the stability of the power system. At the same time, the development of competitive
power storage on a large scale, and in quantities significant for the wholesale power market,
will allow RES to become the basic means to achieve the security of supply. The cost of power
becomes now one of the most important success factors of economies in the time of continuous
automation and robotization.

IV. Relevance of physical risk for long-term changes
of operational activities of power companies

The response to climate risk of the power industry is based on linking: a radical re-design
of core activities, with the creation of new financial instruments, changes of market conditions,
investments in fixed assets and the development of new green products and services, which
meet new needs and expectations of industrial customers and societies. Necessary adjustments
must take place in the area of funding operational activities and investments, cooperation with
customers, production technologies and power grid upgrades.

Power companies unable to flexibly adjust their operational activities will not survive. In order
to survive in the volatile environment of climate risk, it is crucial to be able to adapt to the radically
changing business environment and market conditions. This is, however, always connected to the
spending of funds. Power companies should ensure constant inflow of funds exceeding the costs
of the manifestation of climate risk, and divest current strategic resources that don’'t guarantee
future profitability. They must also adapt to the new needs of customers following green transition
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developments, and increase their business complexity in order to secure future profitability.
Management facing climate risk should be future-oriented, focusing the attention of top level
managers on the main areas and main factors relevant to profit generation, and on the criteria
for the assessment of their company’s success. Climate risk changes the conditions for success
of power companies making it risky to continue to pursue pre-existing business models. Hence,
climate risk arising in the globalized green business environment cannot be ignored during the
development of strategic changes of core activities of power companies, which have to be aligned
to long-term trends of the world economy developing towards climate neutrality. Global climate risk
disrupts many current strategies. A correct climate risk analysis becomes crucial for the success
of business strategies, because it is the basis for creating variants of the decision to change
operational activities to secure the highest possible rate of return on investments in the context of
specific risk. It requires a radical change of the operational activities of power companies, in order
to implement effective tools facilitating future goals, in a business environment characterized by
the randomness and discontinuity of market trends. Climate risk becomes a systematic risk for
the global economy, because climate change increases macro-economic and investment risks.
Climate risk management becomes therefore an important success factor in the power sector
[Reference 13].

The severity of climate risk increases due to the growing frequency of extreme temperatures,
fires, storms or floods?. Researches indicate that more than 65% of extreme weather events since
2011 were the result of human activity [Reference 32]. Although one can observe a fundamental
increase in severe, although not catastrophic, weather events, which are becoming the norm —the
sum of small weather events creates high costs of the manifestation of risk [Reference 6, 13].
The most important physical risk factors for power companies are wind, fire and water. Physical
risk, as the effect of extreme weather dynamics, may also lead to a reduction of the overall value
of power companies, following the destruction of technical infrastructure and damage to real estate
in exposed areas. Heatwaves increase the demand for electricity in the summer and, at the same
time, they reduce the cooling capacity of power plants and water supplies in hydropower plants.
There is also the danger of a reduction of the efficiency of solar power plants, which influences
the power market [More in Reference 9, 27] because of changes in the demand-supply balance.
Heatwaves can also be the cause of low water levels in rivers used to fuel transportation while
higher temperatures reduce the efficiency of power production, due to lower availability of water.

The available production capacity of power plants is reduced and power grids are overloaded,
which in turn leads to breakdowns, fires and interruptions in electricity supplies, which additionally
leads to losses in the rest of the economy. Fires have not only reduced bio-diversity in many
areas, but also bankrupted power companies that had to settle claims following fires related to
their operations, which burdened public finances with the costs of extinguishing them.

Wind is another physical risk factor. Hurricanes can significantly reduce the production in
traditional- as well as wind-power plants. Extreme storms can reduce the supplies and quality of
fuel, or damage power infrastructure (power plants, power grid) [Reference 5]. Floods can damage
the transmission and distribution networks as well as power plants. Hence, power companies

2 The Florida governor announced in 2019 that the state would have to spend $ 2.5 billion over a 4-year period to be protected from climate risk, including
rising water levels. [More in References 19, 3, 8].
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started to reinforce their infrastructure, treating this type of investment as one of the instruments of
climate risk management, constituting the process of selecting and applying methods of mitigating
the level of their risk exposure [Reference 35]. The instruments of climate risk management should
ensure continuity and flexibility of the power companies’ operations in the event of unexpected
market events and extreme weather phenomena. Power companies should analyze the costs and
impact of different measures on climate risk, and choose the most effective investments based on
the relation between investment costs and the reduction of risk specific to existing characteristics
of their assets [References 28, 30].

Examples of measures aimed to reduce physical risk include: reinforcement of overhead
transmission and distribution lines; installation of flood-proof equipment in power plants and
transformer stations; using temperature forecasting systems in rivers; creating cooling systems
ensuring the continuity of production in power plants; re-designing wind turbines to handle higher
wind speeds and passive airflow beneath mounting structures to reduce solar power temperatures;
as well as a generally more robust design of power systems. There can be a necessity to consider
a relocation of assets if net climate risk exposure (after risk reaction) is unacceptable. The costs
of such activities can range from USD 100 million (strengthening overhead transmission lines)
to even USD 1 billion (protecting power plants against flooding). The necessity to finance the
investment activities of the power sector means that the risk affecting the functioning of individual
power companies becomes also an element of risk of investments and credit portfolios of
financial institutions.

V. Importance of adapting the operations of power companies
in order to neutralize transition risk

Climate risk impacts the power sector, especially the transition to a climate neutral economy,
which influences negatively the value of power companies’ assets, and radical weather phenomena
[Reference 26]. Climate risk influences the economic conditions of power companies also through
green finance — for example, insurance and re-insurance of companies, banks, pension funds. The
severity of extreme conditions, resulting from advancing climate change, has a specific financial
dimension for the power sector. In order to limit climate change, OECD countries should eliminate
GHG emissions by 2035, and the rest of the world by 2040. The analysis of current RES growth
rates also indicates that fossil fuels should be squeezed out of the power system by 2030. Hence,
power companies face the challenge of adjusting their core activities to new market conditions
that reduce the profitability of the traditional power sector. The maturation of RES technologies,
and the related reduction of investment costs, affects the situation on the power market, changing
the competitiveness of particular production technologies. Existing patterns of executing the
operational activities of power companies become useless. For example, a wind farm, when
investment costs are reduced, becomes more competitive than traditional fossil fuels-based power
production, and can also obtain additional “green” support. The market price of electricity is the
same, and the variable cost of production in a wind farm is assumed to be zero®. That is why
climate change creates strategic risk for power companies, which must define the future structure

3 The largest greenhouse gas emitters in Europe are the following power companies: RWE, EPH, Uniper, Steag, CEZ, Bulgarian Energy Holding,
Endesa, ZE PAK, PGE, Enea.
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of their production assets, and allocate funds for investments in generation assets as well as the
power grid. In this way, the climate risk issue finds a new perspective reflected in the decisions of
power companies concerning the shape of their core activities. They must consider the profitability
of various options for RESs’ development, and low-emission power generation, in a constantly
changing environment (the so-called 3P approach — Planet, Profit, People) and the impact it has on
the efficiency of the operations of power companies. Therefore, the issue arises of determining the
optimal model of the core activities of power companies by 2050. Such time perspective creates
the risk of faulty investment decisions. Assets in the power sector are characterized by a very long
period of operation (up to 30 years) while changes in available technologies are already under
way and the maturity of RES, facilitated by investments in RES, has contributed to the reduction
of their costs. This creates a need to design an effective strategy ensuring the maintenance of the
profitability of operational activities of power companies in the new conditions of the power sector.

The power sector is notably exposed to the impact of climate change policies that affects the
long-term operational activity of power companies, identifying the high risk of stranded assets in
their balance sheets. The term “stranded assets” describes assets that face a high risk of having
to be discarded earlier than planned. Stranded assets can lead to a reduction of the overall value
of power companies, as a result of having to write off the value of assets related to the use of fossil
fuels. Another result of such a situation may be identified as a sudden deterioration of financial
ratings and an increased cost of debt. Therefore, it can be argued that there is currently a major
risk to the business scenarios facing the power sector. It can already be stated that the current
trends are not adequate for the period covered by this risk. This means a fundamental change
must take place in the conditions for the functioning of power companies that must determine
the path to achieve climate neutrality. Each of their investment decisions covers a period of at
least a dozen (to several dozen) years of capital involvement. This makes them exposed to high
strategic risk, which results from climate risk and revolutionary technological changes, increasing
the importance for the power market of RES and power storage. As a result, finance institutions take
a negative outlook on funding fossil-based investments and operations. Delaying the adaptation
process to the new operating conditions of the power industry generates additional costs, and will
be accelerated by technological innovations, reducing the costs of implementing zero-emission
technologies.

Climate risk influences also customer expectations towards power companies with respect
to: de-carbonization of the economy, reduced usage of products with high carbon footprints,
electrification of transportation [Reference 11], and electrification of heating. The power sector
must thus have the potential to use renewable energy to power transport, industry and heating,
as well as hydrogen production. This means defining new ways of meeting customer needs as
a response to climate risk. It increases strategic risk, the manifestation of which is particularly
severe for power companies. The changes affecting their operating activities arise outside the
power sector and destroy the previous status quo. Younger managers, computer scientists and
entrepreneurs strive to transition the power industry into climate-friendly power supplies. Rigid
and immobile, old-fashioned, concern-based power companies should shift towards a start-up
culture. This approach becomes standard for all power market participants. Market dynamics shall
be identified as an opportunity for profitability increases, and reflected in the change of the core
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activities of power companies. Ignoring climate risk can lead to losses resulting from incorrect
long-term business planning. While green transition accelerates, responding and adjusting to
fundamental changes in the business environment becomes increasingly important. The exit of
companies from coal-based power production makes them more resistant to transition risk. Power
companies must consider the development of smart solutions, as an instrument of reacting to
such risk, which also support better customer connectivity.

The long-term changes of core activities of power companies shall cover: initiatives developing
prosumers, green electric mobility, using electricity to meet energy demands, green heating using
RES, and an electrification of industrial processes.

The next important area is the development of products of demand-side management and
demand flexibility, offered to households as well as industry. These developments are the basis for
new directions of capital investments. Climate risk management, and the use of new opportunities,
becomes an instrument protecting the future success of existing power companies. This situation
has direct impact on their strategic decisions concerning asset development (making assets
greener), and reflected in their operations. Power companies responded to this challenge, deciding
to cut GHG emissions or even to develop carbon-neutral production, supported by investments in
power storage, pumped-storage plants, new types of nuclear power plants, and green hydrogen.
Some power companies decided even to turn carbon-neutral already by 2025, requiring the same
from their suppliers, demanding a carbon footprint minimalization schedule.

VI. New conditions of financing long-term adjustments
of core activities in power companies

Responding to climate risk means a change not only for the real economy, but also for widely
perceived finance, exposing them both to risks and opportunities. New approach to financing
power companies requires a long-term analysis of investments with an environmental impact,
and compliance with all criteria of climate-neutral developments. It demands a fundamentally new
approach to funding, and expertise going beyond current planning practice, because having the
ability to adapt to the challenges of green transition demands investments and capital. A broad
variety of green finance products and services has already been developed, which can be divided
into investment, banking and insurance products, which can be used by power companies. The
important issue here is meeting the conditions set by climate-neutrality targets — this means
mostly the execution of initiatives and projects connected with sustainable development, carbon-
free products and climate-neutral policies. The new approach to financing power companies, set
by financial markets, focuses mostly on green sustainable investments, green technologies and
carbon-free operations. It requires the creation of funding solutions for necessary investments
in a green portfolio, modernization of power grids, digitalization of operations, and development
of smart customer technologies. The necessity to adapt to new market situations requires also
the consideration of entering into partnerships with investors (joint ventures, partnerships, green
bonds) that can support the development of a new model of investment implementation. Such
cooperation networks can be created also with industrial customers (e.g. on site solutions) and
suppliers of heat-pumps, photovoltaics, as well as municipalities. Industrial customers can be part
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of contracts hedging the market risk of RES investments by using Power Purchase Agreements
(PPAs). EU funds are available dedicated to the support of green transition, which can be used to
develop a green portfolio of production assets, and products supporting sustainable development.
Capital can be raised from divestments of unprofitable assets (fossil-based mainly) as well.

A sustainable financial system designed this way creates and values financial assets, it
enables transactions conducted in a way that builds genuine prosperity, in order to meet the long-
term needs that favour sustainable development. Promoting the financing of green transition on
a large and economically viable scale, should guarantee that green investments are prioritised
over investments that promote non-sustainable growth patterns. For that reason, green finance
encourages a long-term analysis of investments with an environmental impact, and includes the
assessment of all criteria of sustainable development such as a broad variety of products and
financial services that can be divided into investment, banking and insurance products. Hence,
green finance includes all the financial instruments that are used for the execution of initiatives and
projects connected with sustainable development — all economic products and policies within the
framework of green transition. Green finance ensures funding for all sectors and asset classes,
which take into account environmental, social and investment decision-making criteria, considering
their climate risk, that are executed to promote sustainable development. For instance, banks see
climate risk as a factor impacting new loans — they may adjust granting loans, taking into account
the environmental impact of the project in their risk assessments and cost of capital.

It is essential to establish the criteria for defining assets as “ecological”, or classifying financing
as “green” or “sustainable”, since an increasing number of financial institutions strive to support
initiatives that are completely free of fossil fuels. Such a set of minimum standards for green finance
is essential to ensure the transparency of capital flow towards green and sustainable investments,
as well as for the analysis of the ever-changing financial market and climate risk*. Climate-friendly
investments are prioritized over unsuitable capital spending. Power companies must begin to operate
in the green financial markets, in order to raise capital for necessary investments, adjusting their
operational activities to green transition worldwide. Green finance promotes long-term investments
supporting climate protection targets and responding to climate risk.

VIil. Recommendations for necessary changes of the core activities
of power companies. Research results

Power companies must re-design their core activities in order to hedge future profits against the
severity of climate risk that radically changes profit drivers. A fundamental change of core activities
is required in order to create new perspectives for operating in transforming environments, and
to survive in new market conditions. This applies to power companies as well that have to meet
the expectations of customers and policy makers. Power companies need to develop expertise in
reacting to climate risk, in order to identify necessary infrastructure and system upgrades, operational
changes and adaptation options. The need to re-design business models in the power sector,
shifting them towards green developments, also results from the attitude of financial institutions

4 An example of such a solution could be the EU taxonomy for sustainable solutions proposal published by the European Commission in November
2020, which sets out conditions that an economic activity has to meet in order to qualify as environmentally sustainable, to make it easier for investors
to assess their investment as regards their impact on the climate.
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and investors. They have already identified long-term benefits of investing in accordance with
Environmental, Social and Governance (ESG) principles, and require for entities requesting capital
to act in a way that respects the environment and climate. Activities that reduce climate risk,
change globally the power production structure that becomes greener — RES-based. The future
shape of the power sector differs fundamentally from the pre-existing fossil-fuels based industry.

There are various perspectives that need to be considered when designing responses to
climate risk — deep and urgent decarbonization of power production, based on the increasing
competitiveness of RES, as opposed to fossil-based power plants, is the most visible now. RES
have globally become the “target” power sources, but it also creates challenges concerning how
to fund necessary investments in the environment (that is, for green finance). It is also essential to
ensure the security and flexibility of power supply via, among others, large scale power storage,
decentralized power supply, peer-to-peer power trading, and highly flexible power plants. As
RES technology matures alongside market innovations, it shifts the operational activity of power
companies towards carbon neutrality. Pre-existing business based on fossil fuels starts to disappear
and new technology determines the decisions concerning the core activities of power companies.

The challenge here lies in the determination of an optimal technological mix of core activities,
with regard not only to power production, but also to power grids, customer connectivity or the
digitalization of operational activities. The technological context of defining future core activities
influences the long-term sustainability of economic profits in a business environment moving
towards hedging against climate risk. Technological developments eliminate pre-existing competitive
advantages, making it necessary to implement new, innovative technical and trading solutions.
Technology can give an advantage, but when a new solution appears and technological novelties
quickly become the standard, power companies must develop too. Changes in the conditions of the
power market encourage new no-asset entrants, from outside the power industry, to generate profits
based solely on trading. The development of RES and power storage technologies, opened the
power market to new companies, supplying photovoltaic installations and power storage batteries.
These have created virtual power plants, taking advantages of power sales from thousands spread
out installations, during periods of prices increase in intraday (buying and selling power at a power
exchange on the same day as its delivery) and balancing markets. RES gathered in such virtual
power plants replaces production once limited to traditional power plants. The abovementioned
trends force power companies to decommission coal power plants. Incidentally, disinvestment of
assets that don’t secure future profitability helps collect funds necessary for the transition of the
core activities of power companies®.

Climate risk forces customers to minimize their carbon footprint and de-carbonize industrial
processes in order to fight climate change. It creates a significant challenge for power companies
to respond to such needs, which make financial institutions commit to fund only green investments
reflecting the process of significant capital reallocation — away from assets characterized by
GHG emissions and towards carbon-neutral projects. It is the confirmation of the global trend of
integrating finance and environmental protection, as the after-effect of the Paris Agreement and
the definition of global climate targets. This issue was confirmed during the COP-26 in Glasgow.

5 Ownership of coal power plant requires large capital expenditure, what is unjustified in the conditions of worsening competitiveness of coal-fired
power plants.

internetowy Kwartalnik Antymonopolowy i Regulacyjny 2023, nr 2(12) ® www.ikarwz.uw.edu.pl ® DOI: 10.7172/2299-5749.IKAR.2.12.4



65

Dariusz Michalski, Pawet Hawranek @  Impact of climate risk on long-term core activity management in the power sector

Power companies shall respond to the needs of societies and the industry by changing their
operational activities towards climate neutrality, which will be an important determinant of future
competitiveness. The creation of a low-emission economy becomes a key element of staying
competitive when customers leave oil and fossil fuels. Power companies cooperating with other
business should create partnerships with their customers, for the de-carbonization of their operational
activities, by switching to renewables, bio-fuels and the use of green hydrogen, power storage,
demand flexibility and energy efficiency. This will speed up the transition into climate friendly
manufacturing technologies. In fact, both industry and society perceive the acceleration of green
transition and minimising carbon footprints as an additional impulse to future development and to
value creation [Reference 10].

The change in the power production mix generates challenges for the stability of power
grids that must become bi-directional. It creates a new approach to power supply management
increasingly based on decentralised power production. Power grids need further digitalization and
technological advancement. Customers, using digital solutions, can increase efficiency of power
usage and reducing energy costs. Hence, power companies shall use technology and available
know-how (existing technical expertise, deep knowledge of power networks, capital engineering
capabilities) to operate in the new environment. Only a fundamental transformation of operational
activities and breakthrough technologies will secure the future success of existing power companies.

Recommendations

The following recommendations should be made for a long-term change of the core activities
of power companies based on the considerations taken in the article:
> Operation area

» creation of new business models based on the development of renewables production,
power storage, smart solutions for customers and power network upgrades;

* improvement of the management of operations and the supply chain;

» development of efficient management of projects and investments;

« creation of new roles and competences along the value chain (RES, green investments
management, digitalization, grid);

* development of effective R&D units;

« creation of responsibility centres (business units) for green transition and hedging against
climate risk;

» compliance of investment plans with the green taxonomy;

» partnership developments with external companies and institutions in the area of green
investments;

+ creation of competences enabling the utilization of the possibilities offered by green
finance;

» creation of competences necessary to hedge against weather risks related to RES
production;

» separation of clean operations from fossil fuel-based production where the risk exists
that fossil fuel-based parts of company assets can become stranded costs as they will
be de-commissioned in the near future;
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decarbonization of the operational activities of power companies;

building competences for the digitalization of operational activities in every area where
it creates added-value;

disinvestment of coal power plants to finance a strategy shift toward green transition and
secure future profits, as coal-fired power production will be unprofitable in the future;
development of local, peer-to-peer power trading outside the power system and virtual
power plants based on thousands of decentralised prosumer installations backed by
power batteries;

utilization of trading possibilities based on market price volatility;

M&A to acquire expertise and generate synergies;

adjustment of risk and pricing models to the dynamics of market conditions.

> Technological area

hedging fixed assets against physical risk; the execution of investments in a way that
secures their resilience to physical risk;

simplification and re-balancing of company portfolios by divesting assets no longer
instrumental for future profitability;

development of off-shore and on-shore wind farms and solar power plants;
development of RES in proximity of current power plants in order to use their existing
infrastructure and to reduce investments costs;

development of battery storage linked to renewables;

replacing coal in cogeneration by biomass, making heating greener and reducing carbon
footprints;

use of heat-pumps in buildings;

improvement of power supply quality and resiliency, supported by new connections and
infrastructure digitalization;

investments in the modernization, digitalization and automation of networks, backed by
the creation of potential for innovations and knowledge acquisition;

development of smart grids;

development of fiberglass networks;

creation of co-investments opportunities based on platforms enabling third-party investments.

> Competitiveness of customer service

building value for customers based on innovation and technological advances, better
customer connectivity, securing increase of local green production capacity;
development of smart, innovative solutions for customers: heat pumps, prosumers,
demand flexibility, electric mobility, smart solutions, electrification of industrial processes,
green hydrogen, green heating, green transportation;

setting down the target of carbon- and climate-neutrality;

electrification as a way to meet energy demands;

electrification of transport;
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* integration of hydrogen production with renewable energy sources to produce
green hydrogen, and to create profitability based on ancillary services and sales of green
hydrogen to industrial customers and transportation;

» services to third parties based on an exchange of know-how and best practices;

» support in development of carbon free green industry.

Implementing a long-term change in the core activities of power companies should let them
become global players in the fight with climate change, allowing the power sector to benefit fully
from the opportunities created by transition risk. However, physical risk must be identified as an
increasingly more important factor in the management process of power companies. Physical
risk must be accounted for in activities undertaken in reaction to such risk, and in securing an
undisturbed continuity of the operations of power companies [Reference 10, 30]. It requires the
execution of investments in the new conditions of green finance requirements, and to develop
efficient project management. This will make it possible to quickly adapt fixed assets portfolios
to the reality of green economy, as well as to hedge against physical risk. It is important to secure
the resilience of fixed assets (production, power grid) with respect to physical aspects of climate
risk. Another aspect of climate risk lies in the necessity to respond successfully to the challenges
of transition risk, to the requirements of climate-neutral and zero-carbon regulation, or to the new
needs of customers facing the green revolution. Hence, when re-designing the core activities
of power companies, the latter must consider the presentation of their profitability in the shifting
conditions of the green economy.

VII. Final remarks

The transformation of core activities of power companies towards an efficient reaction to
climate risk should be classified as the most significant challenge facing power companies. Thus,
power companies have to work out a long-term approach to re-designing their operational activity
securing both, physical assets responsible for the continuity of their operations, and hedging future
profits against transition risk. The manifestation of physical risk destroys fixed assets as a result
of floods, hurricanes, fires and droughts that limit the production possibilities of hydroelectric
plants. Transition risk arises from increasing pressure placed on power companies by investors,
industry and societies that require them to take action to mitigate climate change. Hence, climate
risk directly affects the directions of capital allocation, the development of products and services,
as well as, finally, the shape of the global power sector.

The identification of such a high climate risk exposure makes it necessary to take preventive
measures, which must be reflected in a fundamental change of the core activities of power
companies. Power companies must also find ways to fund new investments, which should limit
the impact of extreme weather conditions on the infrastructure, and to comply with new climate
neutral regulations. Hence, there is an observable process of changing the profitability of value
chains in the power industry, customers defining their new needs, and pre-existing assets starting
to lose value as well as their potential to remain profitable in the future. Climate risk requires power

internetowy Kwartalnik Antymonopolowy i Regulacyjny 2023, nr 2(12) ® www.ikarwz.uw.edu.pl ® DOI: 10.7172/2299-5749.IKAR.2.12.4



68

Dariusz Michalski, Pawet Hawranek @  Impact of climate risk on long-term core activity management in the power sector

companies to change their mindsets, to use new operating models, tools and processes in order
to integrate physical risk and transition risk into their decision-making process.

The analysis of long-term impact of climate risk on the operations of power companies influences
decisions concerning technology and the location of power plants, the selection of suppliers of
construction materials, smart grid development and the digitalization of their operational activity.
Steps taken in reaction to climate risk will create a fundamental change in the power sector,
and lead to the creation of a system based on RES and emission-free production technologies,
which will replace pre-existing ones based mainly on fossil fuels. However, one can expect that
the change caused by this process will deepen in the coming years, significantly changing the
conditions of management activities in power companies. That is why the authors argued that
power companies should prepare for a strategic change of their core activities, redefining their
operations and the way in which they meet customer needs, towards ensuring the profitability of
their future operations. The authors indicted the potential direction of the necessary changes of the
operational activities of power companies, which can secure their future market success. This
change is also the determinant of future success of particular economies, because the scope of
carbon footprint reduction will be a determinant of their competitiveness in the global environment.

To meet the purpose of this article, the authors presented the importance of changing production
technology into climate neutrality, as well as to develop green and digital competences, technologies
and services. It is also necessary to create added value for customers, to digitalize operational
activities and processes that support costs optimization, to create added value overall, and to
ensure efficiency and productivity of future operations. There is also a need to upgrade production
and grid assets, so as to prepare them for bi-directional power transmission and decentralised,
but at the same time localized, energy production, and to utilize existing infrastructure alongside
RES developments as a cost cutting factor.
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Wplyw ryzyka klimatycznego
na zarzadzanie w dtugim okresie podstawowga dziatalnosciag
operacyjng przedsiebiorstwa elektroenergetycznego

Streszczenie

Jako zjawisko globalne, zmiana klimatu ma znaczacy wptyw na gospodarke. Wysokie temperatury,
czy tez zmiana wolumenu opadow, dotykajg nie tylko rolnictwo i rybotowstwo, ale takze wptywajg
na inne branze, takie jak energetyka, turystyka, budownictwo czy rynki finansowe. Skutki przeja-
wiania sie ryzyka klimatycznego sg juz obecnie identyfikowane i analizowane, chociaz jako okres
oddziatywania zmian klimatycznych na gospodarke wskazywana jest zazwyczaj odlegta przysztosé.
Wzrost ryzyka klimatycznego powoduje powazne straty finansowe, ktére siegajg miliardéw dolaréw
rocznie. Stad tez ro$nie zainteresowanie ekonomiczng strong zmian klimatycznych nie tylko ze
strony klimatologow, ale takze przedsiebiorstw zaskoczonych bezprecedensowymi katastrofami
i zmianami regulacyjnymi.

Realizujgc cele artykutu autorzy opisujg wyzwania stojgce przed przedsiebiorstwami elektroener-
getycznymi spowodowane ryzykiem klimatycznym. Przedstawiono rowniez niezbedne dtugoter-
minowe zmiany w zarzgdzaniu ich podstawowg dziatalnoscig operacyjng oraz w elementach ich
modeli biznesowych, konieczne dla zapewnienia przysztego sukcesy ich gospodarowania w re-
aliach zielonej transformacji. Autorzy starajg sie przedstawi¢ wtasne wnioski wynikajgce nie tylko
z analizy literatury przedmiotu, ale przede wszystkim z praktyki. Analizujg doswiadczenia lideréw
zielonej transformacji w energetyce, ktére dotyczg niezbednych zmian w podstawowej dziatalno-
Sci przedsiebiorstw energetycznych, majgcych na celu zabezpieczenie ich przysztych wynikow
ekonomicznych przed wptywem szeroko rozumianego ryzyka klimatycznego. W tym kontekscie
muszg nastgpi¢ niezbedne dostosowania w zakresie dziatalnosci operacyjnej i inwestycji przed-
siebiorstw energetycznych, ich wspotpracy z klientami, rozwoju technologii wytwarzania energii
elektrycznej oraz modernizacji sieci elektroenergetycznych. Stgd podsumowujgc rozwazania
artykutu i dopetniajgc jego cel, autorzy proponujg rekomendacje dotyczgce diugookresowego
rozwoju dziatalnosci operacyjnej przedsiebiorstw elektroenergetycznych. Autorzy dgzg do wy-
petnienia pewnej luki w literaturze przedmiotu, podchodzac catosciowo do niezbednych zmian
w zarzgdzaniu podstawowg dziatalnoscig przedsiebiorstw elektroenergetycznych. Zmiany te,
wywotane wszystkimi aspektami ryzyka klimatycznego, powinny zapewnic przysztg rentownosc
dziatalnosci operacyjnej przedsiebiorstw elektroenergetycznych w warunkach zwiekszajgcej sie
dotkliwosci ryzyka klimatycznego.

Stowa kluczowe: zarzagdzanie; strategia; przedsiebiorstwo elektroenergetyczne; ryzyko klima-
tyczne; ryzyko; OZE.
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Nowa koncepcja polikryzyséw
w swietle dyrektywy 2022/2557
w sprawie odpornosci podmiotéw krytycznych
(dyrektywy CER)

Spis tresci

I.  Wprowadzenie

II. Pojecie ,polikryzysow”

lll. Dyrektywa CER w sprawie odpornosci podmiotow krytycznych
IV. Wnhnioski

Streszczenie

Autor zajmuje sie koncepcjg polikryzyséw, ktéra moze znalez¢ zastosowanie przy zwiekszaniu
odpornosci tzw. podmiotéw krytycznych i ochronie infrastruktury krytycznej. Dochodzi do wniosku,
ze jest to koncepcja, ktdra zwraca uwage na pewne ponadsystemowe zagrozenia i na reaktywnos¢
systemoéw spotecznych na te zagrozenia. Jego zdaniem dyrektywa CER w sprawie odpornosci
podmiotéw krytycznych nakazuje w szerokim zakresie uwzglednia¢ wspotzalezno$ci miedzysyste-
mowe, tworzgc pole do wykorzystania koncepciji polikryzyséw. Autor wyraza obawe, ze mozliwe
uwikfanie ideologiczne koncepcji polikryzyséw bedzie prowadzi¢ do nieproporcjonalnej ochrony
infrastruktury krytycznej w stosunku do prawdziwych zagrozen.

Stowa kluczowe: polikryzysy; infrastruktura krytyczna; podmioty krytyczne; ustugi kluczowe;
zarzagdzenie kryzysowe; sektor energetyki.

JEL: K32

|. Wprowadzenie

W grudniu 2022 r. przyjeto nowg, dotyczacg ochrony infrastruktury krytycznej, dyrektywe
Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2022/2557 z dnia 14 grudnia 2022 r. w sprawie odpornosci
podmiotéw krytycznych i uchylajgca dyrektywe Rady 2008/114/WE (the Critical Entities Resilience
Directive; dalej: dyrektywa CER)'. Prace nad nowg dyrektywg trwaty od dawna. W grudniu 2019 .
Komisja Europejska opublikowata projekt dyrektywy unijnej w sprawie odpornosci podmiotéw kry-
tycznych, ktéry prezentowat zmienione podejscie do ochrony infrastruktury krytycznej, nawigzujgc
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Naukowej przy Rzeczniku Matych i Srednich Przedsigbiorcéw. ORCID: 0000-0003-3174-1568; e-mail: t.dlugosz@uj.edu.pl.
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' Dz.U.UE.L.z2022r. Nr 333, str. 164.
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pojeciami i metodg regulacji do dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2016/1148 z dnia
6 lipca 2016 r. w sprawie srodkéw na rzecz wysokiego wspdlnego poziomu bezpieczenstwa sieci
i systeméw informatycznych na terytorium Unii (dalej: dyrektywa NIS)2. Projekt zaprezentowano
po przeprowadzeniu w 2019 r. pierwszej oceny dyrektywy Rady 2008/114/WE z dnia 8 grudnia
2008 r. w sprawie rozpoznawania i wyznaczania europejskiej infrastruktury krytycznej oraz oce-
ny potrzeb w zakresie poprawy jej ochrony (the European Critical Infrastructure Directive; dalej:
dyrektywa ECI)3. Wtedy uznano, ze zmienit sie ,kontekst” funkcjonowania infrastruktury krytycz-
nej, ze sg nowe wyzwania, ktorym trzeba sprostaé, w zwigzku z rozwojem gospodarczym, spo-
tecznym, technologicznych, ale réwniez zmianami srodowiskowymi. Uznano, ze dotychczasowy
zakres ochrony infrastruktury krytycznej, ktdry ogranicza sie do sektorow energii i transportu jest
niewystarczajgcy, poniewaz nie pozwala na wtasciwe uwzglednienie miedzysektorowych wspot-
zaleznosci. Zdecydowano sie na zmiane podej$cia z myslg o zapewnieniu: lepszego uwzgled-
niania réznego rodzaju ryzyk, lepszego zdefiniowania i uspdéjnienia rél i obowigzkéw podmiotow
krytycznych. Dodatkowo Komisja ustalita, ze dyrektywa ECI zostata wdrozona nieréwnomierne
w panstwach cztonkowskich UE i ze jej staboscig jest to, ze za punkt wyjscia przyjmuije sie krajowg
infrastrukture krytyczng, poniewaz utrudnia to zidentyfikowanie infrastruktury krytycznej o pan-
europejskim znaczeniu ogélnoeuropejski, ktorej przyktadem sg: europejski system nawigacyjny
Galileo, system bezpieczenstwa powietrznej zeglugi Eurocontrol, a takze potgczone europejskie
sieci przesytu energii elektrycznej oraz gazu ziemnego*.

Nowa dyrektywa CER zastgpi dyrektywe ECI i znacznie rozszerza zakres ochrony infrastruk-
tury krytycznej, wprowadzajgc nowg metode jej ochrony. Zatozono w niej zwiekszenie odpornosci
pewnych kategorii podmiotow, ktore dziatajg w wyrdznionych w dyrektywie sektorach, czyli w pew-
nych obszarach funkcjonowania spoteczenstw, np. energii, transportu, bankowosci administracji
publicznej. Panstwa cztonkowskie majg identyfikowac¢ tzw. podmioty krytyczne, ktore Swiadczg
tzw. ustugi kluczowe, do ktorych z kolei zalicza sie takie ustugi, ktére odgrywajg podstawowg role
w utrzymaniu niezbednych funkcji spotecznych, w tym niezbednej dziatalnosci gospodarczej oraz
funkcji zwigzanych ze zdrowiem i bezpieczenstwem publicznym, ochrong srodowiska (zob. defi-
nicje ustugi kluczowej z art. 1 pkt 5 dyrektywy CER). Nowe prawo opiera sie na idei zwigkszania
odpornosci podmiotéw krytycznych w warunkach: wspétzaleznosci miedzy ustugami kluczowymi,
wspotzaleznosci sektoréw infrastruktury krytycznej (systemow spotecznych, w ramach ktorych funk-
cjonalnie organizuje sie dziatania dla zaspokajania rozmaitych potrzeb spotecznych®) oraz ogdine;j
zaleznosci gospodarczej w ramach UE. W zwigzku z tym ostatnim stwierdza sie: ,Wspoizaleznosci
te oznaczaja, ze jakiekolwiek zakiécenie ustug kluczowych, nawet takie, ktére poczgtkowo ogra-
nicza sie do jednego podmiotu lub jednego sektora, moze wywota¢ efekt kaskadowy na szerszg
skale, potencjalnie prowadzgcy do daleko idgcego i dtugoterminowego negatywnego wptywu
na swiadczenie ustug na rynku wewnetrznym. Powazne kryzysy, takie jak pandemia COVID-19,

2 Dz.U.UE.L.z2016r. Nr 194, str. 1.
3 Dz.U.UE.L.Zz2008r. Nr345, str. 75.

4 Zob. Dokument roboczy stuzb Komisji z 23.07.2019 r. pt. Ocena dyrektywy Rady 2008/114 w sprawie identyfikacji i wyznaczania europejskiej infra-
struktury krytycznej i oceny koniecznosci poprawy ochrony infrastruktury krytycznej, SWD(2019) 308 wersja ostateczna. Pozyskano z: https://home-
-affairs.ec.europa.eu/index_pl

5 Takie rozumienie systemu spotecznego koresponduje z rozumieniem spoteczenstwa w tzw. ujeciu systemowym, zgodnie z ktérym spoteczenstwo
jest uktadem powigzanych funkgiji, rél pozyciji (statuséw) (zob. Sztompka, 2002, s. 30-33).
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uwidoczniajg podatnosé naszych w coraz wigkszym stopniu wspotzaleznych spoteczenstw na
ryzyko o duzym wptywie i niskim prawdopodobienstwie” (motyw 5 dyrektywy CER).

Jest rzeczg ogdlnie wiadoma, ze postepujgca urbanizacja zwieksza zaleznos¢ ludzi od co-
raz bardziej skomplikowanej infrastruktury technicznej czy tez od stechnicyzowanej infrastruktury
spotecznej, ktérg od niedawna zaczeto nazywac ,krytyczng”. Infrastruktura krytyczna ma szcze-
golng zdolnos¢ wywotywania sytuacji kryzysowych, czyli do kumulowania zagrozen, ktére osta-
tecznie mogqg doprowadzi¢ do kryzysu, czyli utraty stanu normalnosci i zaktécenia zasadniczych
cech organizaciji, uktadu czy systemu (stabilnosci, rownowagi, sterowalnosci, efektywnosci itd.)
(za: Wiecek, 2010, s. 28)8. Dysfunkcja infrastruktury krytycznej czesto skutkuje efektem kaska-
dowym i przeniesieniem skutkdw na inne systemy czy sektory gospodarki’. Rowniez powigzania
miedzy systemami infrastruktury krytycznej sg dostrzegane od dawna, przy czym za wyjgtkowo
,Krytyczny” uchodzit zawsze sektor energetyczny, poniewaz wszystkie systemy zaspokajania pod-
stawowych potrzeb spotecznych sg uzaleznione od nieprzerwanych dostaw energii elektrycznej
(Lauge, Hernantes i Sarriegi, 2015, s. 16—23). Natomiast ostatnio coraz wiekszg wage przywigzuje
sie do sieci informacyjnych czy systemow informatycznych. Zdano sobie sprawe, ze transport,
energia, zdrowie, telekomunikacja, finanse, bezpieczenstwo, obrona, a nawet przebieg tzw. pro-
cesow demokratycznych zalezg w dzisiejszych spoteczenstwach od takich sieci czy systemoéw,
a cata gospodarka jest coraz bardziej powigzana w $rodowisku informatycznym?®. Z pola widzenia
nie traci sie zarazem ,krytycznego” uzaleznienia samych sieci i systemoéw informacyjnych od za-
opatrzenia w energie elektryczng®. Zwigzek infrastruktury krytycznej z systemami informatycznymi
przejawit sie w tym, iz zarbwno pojecia, jak i metode regulacji nowej dyrektywy CER wzorowano
na rozwigzaniach wczeéniej wprowadzonej dyrektywy 2016/1148 w sprawie cyberbezpieczenstwa
(dalej: dyrektywa NIS). Dyrektywe CER wydano zas wraz z nowg dyrektywg unijng 2022/2555
w sprawie cyberbezpieczenstwa (tzw. dyrektywg NI1S2)'° oraz nowym prawem o cyfrowej odpor-
nosci operacyjnej sektora finansowego (The Digital Operational Resilience Act, DORA)''. Doda¢
mozna, ze tak strategia bezpieczenstwa UE na lata 2020-2025, jak i nowy program zwalczania
terroryzmu z 2020 r., ktére przyjeta Komisja Europejska, podkreslity znaczenie odpornosci infra-
struktury krytycznej wobec zagrozen cyfrowych'2. Ochrona infrastruktury krytycznej zostata rowniez
ujeta w przedstawionej w grudniu 2020 r. unijnej strategii w cyberbezpieczenstwa's.

systemowej (nowego uktadu, struktur i funkcji w organizaciji) (wiecej Zielinski, 2017, s. 49-51).

7 K. Szwarc moéwi o ,relacjach transsektorowych pomiedzy systemami”, natomiast infrastrukture krytyczng w ogéle charakteryzuje pojeciem ,wspot-
zaleznosci” (zob. Szwarc, 2016, s. 154). Z kolei N. Roubini, S. Mihm zauwazaja: ,...kryzysy maja wiele podobienstw do pandemii: rozpoczynaja sig
wybuchem choroby, ktéra nastepnie rozprzestrzenia sie coraz dalej od swojego epicentrum” (Roubini i Mihm, 2011, s. 27).

8 W tym kontekscie wyrdznia sie fizyczne oraz informacyjne powigzania miedzy sektorami (zob. np. Nowak, 2018, s. 175).
9 Strategia UE w zakresie bezpieczenstwa cybernetycznego na dekade cyfrowa, JOIN(2020) 18 final, s. 1-2.

10 Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2022/2555 z dnia 14 grudnia 2022 r. w sprawie $rodkow na rzecz wysokiego wspolnego poziomu
cyberbezpieczenstwa na terytorium Unii, zmieniajgca rozporzadzenie (UE) nr 910/2014 i dyrektywe (UE) 2018/1972 oraz uchylajgca dyrektywe (UE)
2016/1148 (dyrektywa NIS 2) (Dz. U. UE. L. z 2022 r. Nr 333, str. 80).

1" Na tzw. pakiet DORA sktada sie: dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2022/2556 z dnia 14 grudnia 2022 r. w sprawie zmiany dyrektyw
2009/65/WE, 2009/138/WE, 2011/61/UE, 2013/36/UE, 2014/59/UE, 2014/65/UE, (UE) 2015/2366 oraz (UE) 2016/2341 w odniesieniu do operacyjnej
odpornosci cyfrowej sektora finansowego (Dz. U. UE. L. z 2022 r. Nr 333, str. 153); rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2022/2554
z dnia 14 grudnia 2022 r. w sprawie operacyjnej odpornosci cyfrowej sektora finansowego i zmieniajace rozporzgdzenia (WE) nr 1060/2009, (UE)
nr 648/2012, (UE) nr 600/2014, (UE) nr 909/2014 oraz (UE) 2016/1011 (Dz. U. UE. L. z 2022 r. Nr 333, str. 1).

12 Zob. Komunikat prasowy Komisji Europejskiej z 24 lipca 2020: EU Security Union Strategy: connecting the dots in a new security ecosystem. Pozyskano
z: file:///C:/Users/Tomasz/Downloads/EU_Security_Union_Strategy _connecting_the_dots_in_a_new_security _ecosystem.pdf. Zob. tez Koziot, 2021.

13 W grudniu 2020 r. Komisja Europejska i Wysoki Przedstawiciel Unii do Spraw Zagranicznych i Polityki Bezpieczenstwa przedstawili dokument pt.
,Strategia UE w zakresie bezpieczenstwa cybernetycznego na dekade cyfrowg” (The EU’s Cybersecurity Strategy for the Digital Decade), JOIN(2020)
18 final), ktérego gtéwnym celem ma by¢ ochrona ,otwartego i globalnego internetu”.
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W przypadku infrastruktury krytycznej dysfunkcje, awarie czy inne zdarzenia destrukcyjne wy-
wolujg zagrozenia dla podstawowych funkcji spoteczenstw i panstw, czyli infrastruktura krytyczna
wywotuje szczegolne ryzyka. Ryzyko mierzy sie prawdopodobienstwem wystgpienia zagrozenia
oraz skutkami (konsekwencjami) wystgpienia zagrozen, przy czym w przypadku infrastruktury
krytyczniej wyzej wskazane zaleznosci czy wspotzaleznosci zwigkszajg zarowno skutki nega-
tywnych zdarzen (zagrozen), jak i prawdopodobienstwo ich wystgpienia'®. Powigzania miedzy
elementami i systemami infrastruktury krytycznej, a na gruncie nowej dyrektywy CER systeméw
funkcjonowania ustug kluczowych, ktérych niezbednym elementem sg podsystemy infrastruktury
krytycznej'® powodujg ryzyko systemowe, a wiec prawdopodobienstwa wystgpienia dysfunkciji
catych uktadow powigzanych ze sobg elementéw'6. Zauwazyé przy tym mozna, ze w nowej dy-
rektywie CER nie eksponuje sie ryzyka naruszenia podstawowych funkcji panstwa, ale ryzyko
naruszenia niezbednych funkcji spotecznych (zob. art. 2 pkt 5 dyrektywy CER).

Powyzsza specyfika infrastruktury krytycznej oraz za jej pomocg $wiadczonych ustug wpty-
wa na sposob, w jaki analizuje sie zagrozenia z nig zwigzane. Wymusza ona systemowe analizy
bezpieczenstwa, ktére — jak sie przyjmuje w nauce — majg cechowac sie: ujmowaniem zjawisk,
zabezpieczen i obiektdw zagrozen jako systemu w catej jego ztozonosci, uwzglednianiem ogétu
warunkow, blizszego i dalszego otoczenia sytemu, szukaniem przyczyn, przeksztatcen wewnetrz-
nym systemu, jego zdolnosci samosterowania, koordynacji i adaptacji do otoczenia®”. W tych ba-
daniach bierze sie pod uwage rozmaite zagrozenia i skutki: dla ludzi, mienia, ale takze Srodowiska
naturalnego i dziedzictwa kulturowego. W tym kontekscie mozna zauwazyc, ze ostatnio w rozwa-
zaniach nad bezpieczenstwem i zarzgdzaniem ryzykiem pojawita sie koncepcja ,polikryzyséw”.
O polikryzysach wielokrotnie mowit przewodniczagcy Komisji Europejskiej Jean-Claude Juncker,
gdy jeszcze przed wybuchem pandemii COVID-19 w 2018 r. opisywat sytuacje Unii Europejskie;j.
Miat on wtedy na mysli wyjgtkowe trudnosci, z jakimi przyszto sie zmierzy¢ UE w swojej historii,
wysyp trudnych sytuacji zwigzanych z tzw. kryzysem finansowym, tzw. kryzysem migracyjnym
oraz brexitem'8. Obecnie o polikryzysach méwi sie jednak réwniez na gruncie nauk spotecznych.
Rozwazmy, na czym wiasciwie polega ta koncepcja i czy nowa dyrektywa CER stwarza pole do
jej wdrozenia czy rozwijania. Dyrektywa CER znaczenie rozszerza zakres ochrony infrastruktury
krytycznej i zwraca uwage na wspotzaleznosci infrastrukturalne, sektorowe oraz miedzysektorowe,
a w zwigzku z tym niejako zacheca do postugiwania sie koncepcjg polikryzyséw. Koncepcja poli-
kryzysow nie wydaje sie by¢ jednak czym$ zupetnie nowym w badaniach nad rodzajami ryzyka.
Natomiast dostrzec mozna pewne uwiktanie ideologiczne tej koncepcji, ktére moze byc¢ zrédiem
obaw. Mozna mie¢ obawy, ze bedzie ona prowadzi¢ do zastosowania nieproporcjonalnej wzgle-
dem zagrozen ochrony bezpieczenstwa, co na ptaszczyznie prawnej przetozy sie na zbyt daleko
idgce obowigzki podmiotow krytycznych.

narodowy-program-ochrony-infrastruktury-krytycznej

15 Zob. definicje infrastruktury krytycznej z art. 2 pkt. 4 dyrektywy CER.

16 Wplywowi amerykanscy naukowcy George G. Kaufman i Keneneth E. Scott definiujg ryzyko systemowe jako: ...the risk or probability of breakdowns
in an entire system, as opposed to breakdowns in individual parts or components, [as] evidenced by co-movements (correlations) among most or all
parts (Kaufman i Scott, 2003, s. 371-391).

7 Tak P. Sienkiewicz, H. Swieboda, ktérzy méwig nawet o zmianie paradygmatu w badaniach nad zjawiskiem bezpieczenstwa i przejéciu od holistyczno-
-systemowego ujecia (2016, s. 50, 67). Na systemowe podjecie problematyki ryzyka w ustawie z dn. 26.04.2007 r. o zarzadzaniu kryzysowym (t.j. Dz. U.
2023, poz. 122) zwraca z kolei uwage R. Wrdbel (2019, s. 61in.).

8 Zob. przemowienie C. Junckera w dniu 21.06.2016 r. na dorocznym walnym zgromadzeniu Greckiej Federacji Przedsiebiorstw (SEV). Pozyskano
z: https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/en/SPEECH_16_2293
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Il. Pojecie ,,polikryzysu”

Wydaje sie, ze pojecie ,polikryzysu” wprowadzili do dyskursu znany francuski filozof i socjolog
Edgar Morin oraz Anne Brigitte Kern w ksigzce pt. ,Ziemia — ojczyzna” z 1998 r., w ktérej mowig
oni o przeplatajgcych sie, naktadajgcych kryzysach, ktére dotykajg ludzkos$¢. Autorzy ci zaktadaja,
ze mamy do czynienia z ,inter-retro-akcjami” miedzy ré6znymi problemami, réznymi kryzysami,
zagrozeniami, odnoszgcymi sie do zdrowia, Srodowiska, sposobdw zycia, rozwoju, z problemami
demograficznymi i cywilizacyjnymi, a w konsekwenciji, ze problemem sg nie pojedyncze zagrozenie,
lecz wiele problemow, kompleksowy ich zwigzek — kompleks problemdw, antagonizmow, kryzysow,
niekontrolowanych proceséw (polikryzys). Srodkiem zaradczym ma byé myslenie ,zekologizowa-
ne”, ktére, zamiast izolowaé badany przedmiot, analizuje go w jego relacji ,auto-eko-organizujgcej”
Z jego srodowiskiem kulturowym, spotecznym, ekonomicznym, politycznym i przyrodniczym (Morin
i Kern, 1998, s. 125-126, 219). Koncepcja ta poczatkowo nie wzbudzita jakiego$ szczegodlnego
zainteresowania, ale w 2013 r. potudniowoafrykanski socjolog i teoretyk zréwnowazonej trans-
formacji Mark Swilling zaczat nazywac polikryzysem globalng sytuacje zwigzang ze zmianami
klimatu, rosngcymi nierownosciami i kryzysami finansowymi. Zdefiniowat on polikryzys jako ,za-
gniezdzony zestaw globalnie interaktywnych kryzysow spoteczno-ekonomicznych, ekologicznych
i kulturowo-instytucjonalnych, ktére wymykajg sie redukcji do jednej przyczyny” (za: Lawrence,
Janzwood i Homer-Dixon, 2022). Mark Swilling podkreslat rownoczesnos¢ kryzysow i powigzania
miedzy nimi, w sposob wyrazny zwrdcit uwage, ze te powigzania tworzg ztozone interakcje, ktore
zwielokrotniajg catkowity wptyw kryzyséw na rzeczywistos¢. Z czasem terminem tym zaczeli postu-
giwac sie rowniez politycy, w tym rowniez politycy unijni. Wspomniano juz, ze w 2016 r. bwczesny
przewodniczgcy Komisji Europejskiej Jean-Claude Juncker méwit o polikryzysie, majgc na mysl
splot najwiekszych kryzysoéw o charakterze gospodarczym, finansowym i spotecznym, z jakim
borykata sie Europa od czaséw drugiej wojny swiatowej. W 2018 r. ogtosit on nawet, iz UE wyszta
z ,polikryzysu”, poniewaz — jak to wyjasnit — ,,skonczyt sie okres przechodzenia UE od kryzysu do
kryzysu bez przebudzenia®. W koncu polikryzysami zaczeli zajmowac sie naukowcy i analitycy.
Gdy w 2019 r. naukowcy z kilku wptywowych osrodkow naukowych Europy mowili o politycznych
problemach integracji unijnej (,politycznych putapkach”), to méwili ogolnie o polikryzysie, majgc na
mys$li jednoczesne wystgpienie w Europie kryzysu zadtuzeniowego panstw potudniowej Europy,
kryzysu uchodzczego, zapoczatkowanego przez wojne domowg w Syrii, brexit oraz wzrost skrajnie
prawicowego autorytaryzmu (Zeitlina, Nicoliaand i Laffan, 2019, s. 963—-976). W raporcie swiato-
wym z 2021 r., przygotowanym pod egidg UNESCO, pt. ,Global Risks Perceptions Report 2021”
nie ma jeszcze mowy o polikryzysie, jednak naukowcy z roznych stron swiata dochodzg w nim do
wniosku doniostego z punktu widzenia nowej koncepciji, ze zrozumienie wzajemnych powigzan
miedzy globalnymi rodzajami ryzyka, ich wspotzaleznosci i sprzezenh zwrotnych jest kluczowym
elementem poprawy ocen ryzyka i projektowania planow tagodzenia skutkow kryzysow?2. Na
kanwie tych rozwazan o globalnych zagrozeniach zaczeto postugiwac sie pojeciem ,polikryzysu”.

19 Zob. przemowienie J.C. Junckera w dniu 22.02.2018 r. podczas sesji plenarnej otwierajgcej laboratorium Pomystéw 2018 pt. ,Europa — powrdt na
wiasciwe tory” w Centrum Studiéow nad Politykg Europejskg. Pozyskano z: https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/en/SPEECH_18_1121

20 Understanding the interconnections between global risks — including building awareness of interdependencies and feedback loops — and which
groupings of risk present the greatest threats, is thus a key part of improving risk assessment and discussing potential solutions, since strong interconnec-
tions need to be taken into account in mitigation planning (Future Earth, Sustainability in the Digital Age, and International Science Council, 2021, s. 17).
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Okreslenie to pojawito sie w raporcie Swiatowego Forum Ekonomicznego z 2023 r., w ktérym
przez polikryzys rozumie sie zbidr (klaster) powigzanych globalnych zagrozen o naktadajgcych
sie skutkach w taki sposdéb, iz ogélny skutek wykracza poza sume skutkéw poszczegoélinych za-
grozen (Word Economic Forum, 2023, s. 57).

Wydaje sie, ze posrdd naukowcow jednym z najgoretszych oredownikdw nowego pojecia
i w zwigzku z tym nowego kierunku badan jest Adam Tooze — historyk z Uniwersytetu Columbia
w Stanach Zjednoczonych. Jego zdaniem sSwiat jest peten polikryzyséw, ktére polegajg na na-
ktadaniu sie efektéw sytuacji kryzysowych. Naukowiec wyjasnia: ,w polikryzysie wstrzasy sg
rézne, ale oddziatujg na siebie tak, ze catos¢ jest nawet czyms$ wiecej niz sumg czesci” (Tooze,
2022a). Po przedstawieniu skomplikowanego uktadu ,napie¢” w Swiecie (stresses) spotecz-
nych, gospodarczych, politycznych naukowiec ten wyjasnit, ze polikryzys to nie sytuacja, w kto-
rej trzeba sie mierzy¢ z wieloma kryzysami, ale sytuacja polegajgca niejako na odwzorowaniu
ryzyk, w ktorych wszystkie te kryzysy stajg sie bardziej niebezpieczne?'. Méwigc o kryzysach,
autor ten ma przy tym na mysli pewne subiektywnie wyréznione zagrozenia, ktére majg po-
tencjat do zmiany zasadniczych funkcji systemowych. Idgc dalej w tego rodzaju rozwaza-
niach, badacze z kanadyjskiego centrum badawczego Cascade Institute — Michael Lawrence,
Scott Janzwood i Thomas Homer-Dixon — przedstawili w 2022 r. prawdopodobnie najbardziej
dotychczas rozwinietg koncepcje polikryzysu, ktéra wedtug nich ma potencjat zapewnienia
»niezbednych i produktywnych ram” zrozumienia oraz rozwigzywania gtdwnych problemow
dzisiejszej ludzkosci.

Michael Lawrence, Scott Janzwood i Thomas Homer-Dixon przez polikryzys rozumiejg ,uwi-
ktanie przyczynowe” kryzyséw (causal entanglement of crises), ktére pochodzg czy rozgrywajg
sie w roznych miejscach oraz systemach. Za pomocg tego pojecia chcg oni bada¢ dynamike
i skutki potgczonych zagrozen czy sytuacji kryzysowych (combined crises), wychodzgc z za-
lozenia, o ktérym juz byta mowa wyzej, ze zagrozenia wystepujgce w tym samym czasie, ale
w odlegtych miejscach, oddziatujg na siebie, wywotujgc szkody wieksze, niz gdyby te zagrozenia
rozpatrywaé¢ w odosobnieniu. Dla tych badaczy zajmowanie sie polikryzysami ma odgrywac¢ po-
dobng role do badania ryzyka systemowego, lecz réznica ma polegac na dostrzeganiu zagrozen
w innym miejscu. Koncepcje zaréwno ryzyka systemowego, jak i polikryzysu wychodzg z obser-
wacji ztozono$ci systemow spotecznych i zaktadajg mozliwosc¢ rozprzestrzeniania sie probleméw
w ramach danego systemu i poza nim. Badanie réznych rodzajéw ryzyk, w tym ryzyk systemo-
wych, ma jednak dotyczy¢ mozliwosci wystgpienia szkodd, negatywnych zdarzeh w przysztosci,
a badanie polikryzyséw ma wigza¢ sie z odkrywaniem tancuchéw zdarzen, w ktorych juz realizujg
sie pewne zagrozenia czy tez pewne niebezpieczenstwa juz sie aktywowaty. Polikryzysy majg
sie przy tym odnosi¢ do zagrozen, ktére realizujg sie jednoczes$nie w wielu systemach spotecz-
nych i oddziatujg na siebie, gdyz koncepcja polikryzysu ma stuzy¢ opisowi interakcji kryzysow
pochodzgcych z réznych systeméw. Na koniec zgodnie z nowg koncepcjg badanie polikryzysow
ma koncentrowac sie na cechach samych systemow spotecznych, ktére wywotujg dodatkowe ry-
zyka i czynigc je podatnymi na zagrozenia, wptywajg na dynamike proceséw?2. Méwigc inacze;j,

21 A polycrisis is not just a situation where you face multiple crises. It is a situation like that mapped in the risk matrix, where the whole is even more
dangerous than the sum of the parts (Tooze, 2022).

22 The polycrisis concept focusses on the organization of the system in such a way that the triggering event spreads in a rapid cascade of additional
harms through this causal architecture (Lawrence, Janzwood i Homer-Dixon, 2022, s. 7).
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podejscie polikryzysowe ma zwraca¢ uwage na wiasciwosci zaangazowanych systemow, ktore
sg zrodtem ponadsystemowych zagrozenh. Badanie ryzyka systemowego ma koncentrowac sie
na mozliwych scenariuszach rozwoju wydarzen, natomiast badanie polikryzyséw ma polega¢ na
analizie zagrozen w ramach ,architektury” systemow, w ktérych stwierdzamy zagrozenia?3. Nalezy
doda¢, ze omawiana koncepcja ma stuzy¢ analizie rozwoju zagrozen o charakterze globalnym,
ktore wptywajg na planete i ludzko$¢. Autorzy prezentowanej koncepcji sg przy tym swiadomi
arbitralnosci wyboru ,globalnych zagrozen”, niemniej jednak postulujg odroznienie polikryzyséw
wystepujgcych w skali globalnej od tych, ktore rozgrywajg sie w skali regionalnej, kontynentalnej,
krajowej czy lokalnej (Lawrence, Janzwood i Homer-Dixon, 2022, s. 4).

Wydaje sie, ze w gruncie rzeczy wyroznianie polikryzysow stuzy zwrdceniu uwagi na pew-
ne szczegolne zagrozenia i ryzyko, ktérych doniosto$c¢ jest ogélnoswiatowa. Stuzy ona w istocie
badaniu w kontekscie tego rodzaju zagrozen i ryzyka systemowego sprzezenh systemow spotecz-
nych?*. Zwraca ona uwage na sprzezenia tych systemoéw, ktére dodatkowo pogarszajg sytuacje,
tzn. wptywajg na skale zagrozen oraz dynamike ich rozwoju. Nie wydaje sie, by ta koncepcja
wprowadzata jakgs gruntowng zmiane. W stosowanych ocenach ryzykiem uwzglednia sie tzw.
ryzyko zewnetrzne, mozliwosci wptywania na siebie zagrozen pochodzacych z réznych syste-
mow czy sektorow. Dla tej koncepcji charakterystyczne jest moze przypisanie szczegdlnej roli
pewnych zagrozeniom, ktore traktuje sie jako ogdlnosystemowe, oraz identyfikowanie pewnych
szczegolnych ryzyk w zwigzku z dostrzeganiem zwigzkow miedzy réznymi systemami spoteczny-
mi i procesami, ktére w nich majg miejsce. Koncepcja ta moze tez wigzac sie z uznaniem pewnej
szczegolnej reaktywnosci systeméw spotecznych na pewne bodzce, tzn. z dostrzeganiem wyjat-
kowego stosunku reakcji systeméw spotecznych na pewne bodzce. W $wietle tych elementéw
nowej koncepcji mozna mie¢ watpliwosci czy nie doprowadzi ona do pewnego ,zideologizowania”
badan nad zagrozeniami i rodzajami ryzyka z nimi zwigzanymi, czy nie zostanie uzyta do promo-
wania jakiego$ swiatopoglgdu w obszarze zagrozen dzisiejszego Swiata. Wydaje sie, ze istnieje
takie niebezpieczenstwo, ze postuzy ona ustalaniu zwigzkéw tam, gdzie ich nie ma, ze wigzac
sie ona bedzie z przecenienia istotnosci pewnych bodzcéw czy reaktywnosci systeméw?25, co ne-
gatywnie odbije sie na przeprowadzanych ocenach ryzyka i decyzjach o zastosowaniu srodkéw
bezpieczenstwa.

Nie wydaje sie rowniez, aby ptaszczyznie obowigzujgcych przepisbw nowa koncepcja wyma-
gata jakis zasadniczych zmian w sferze zarzgdzenia ryzykiem. Obecnie za podstawowy srodek
ochrony przed zagrozeniami uchodzi Unijny Mechanizm Ochrony Ludnosci, obowigzujgcy w UE
i zapewniajgcy wspotprace ponadnarodowg oraz koordynacje ochrony przed réznego rodzaju
zagrozeniami. Mechanizm wdraza decyzja Parlamentu Europejskiego i Rady nr 1313/2013/EU
z dnia 17 grudnia 2013 r. w sprawie Unijnego Mechanizmu Ochrony Ludnosci?® i chroni sie
w ramach niego ludzi, mienie, ale rowniez srodowisko naturalne i dziedzictwo kulturowe przed
~wszystkimi” rodzajami klesk zywiotowych i katastrof spowodowanych przez cztowieka, w tym

23 The difference between the study of systemic risk and polycrisis is the difference between the potential and the actual amidst a shared concern about
cascading systems failures (Lawrence, Janzwood i Homer-Dixon, 2022, s. 7).

24 Wiecej na temat sprzezen wedtug ogolnej teorii systemow zob. Mazur, 1976, s. 44 i n.

25 Np. dojdzie do przeceniania wagi zmian klimatycznych. Na temat watpliwosci co do charakteru i wptywu ludzkosci na zmiany klimatyczne zob.
np. Przyborowska-Klimczak, 2010, s. 444.

2 Dz.U.UE.L.z2013r. Nr 347, str. 924 z p6zn. zm.
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przed kleskami i katastrofami technicznymi, zagrozeniami ekologicznymi, zanieczyszczeniem
morz, niestabilnymi warunkami hydrogeologicznymi (zob. art. 1 ust. 2 decyzji 1313/2013/UE).
Oceny ryzyka w ramach tego mechanizmu majg uwzglednia¢ transgraniczny, miedzysektorowy,
w tym infrastrukturalny, zwigzany z wptywem na krajowg i europejska infrastrukture krytyczna,
wymiar ryzyka?’.

lll. Dyrektywa CER w sprawie
odpornosci podmiotéw krytycznych

Mozna sie zastanawia¢ czy ten aspekt wspoétzaleznosci, sprzezen systemow spotecznych,
ktéry wywotuje dodatkowe ryzyko, zostat uwzgledniony w nowej dyrektywie CER, a jezeli tak, to
w jakim zakresie. Dotychczasowa, jeszcze obowigzujgca dyrektywa 2008/114/WE w sprawie roz-
poznawania i wyznaczania europejskiej infrastruktury krytycznej (dyrektywa ECI) dotyczy dwéch
sektorow: energetycznego i transportowego — skupia sie na wyznaczeniu infrastruktury krytycz-
nej wiasnie w tych dwdéch sektorach. Rowniez ona zwraca jednak uwage na wspotzaleznosci
infrastrukturalne i miedzysektorowe, w szczegolnosci biorgc je pod uwage przy rozpoznawaniu
europejskiej infrastruktury krytycznej (zob. art. 3 dyrektywy ECI). Nowa dyrektywa CER znacznie
rozszerza zakres i sposob ochrony infrastruktury krytycznej, zwracajgc uwage na réznego rodzaju
wspotzaleznosci w znacznie wiekszym zakresie.

Nowa dyrektywa CER rozszerza zakres ochrony infrastruktury krytycznej, obejmujgc dziesie¢
nastepujgcych sektoréw: energia, transport, bankowos¢, infrastruktura rynku finansowego, zdrowie,
woda pitna, Scieki, infrastruktura cyfrowa, administracja publiczna oraz technologie kosmiczne.
Podchodzi sie w niej w sposob kompleksowy do wzmocnienia odpornosci tzw. podmiotow krytycz-
nych (critical entities), tzn. dostawcédw ustug kluczowych, ktérych funkcjonowanie opiera sie na
wykorzystaniu srodkéw technicznych i systemow logicznych, ktére nazywa sig infrastrukturg kry-
tyczng. W nowej dyrektywie tak rozumiana infrastruktura krytyczna jest elementem wyodrebnianych
funkcjonalnie systemow swiadczenia ustugi kluczowej (zob. 1 pkt 4 dyrektywy CER). W nowym
prawie postawiono sobie za cel ,wzmocnienie odpornosci” wobec rozmaitych zagrozen, w tym
réwniez zwigzanych z kleskami zywiotowymi i zmiang klimatu (zob. motywy 3 dyrektywy CER)
oraz zwigzanych z funkcjonowania systeméw praworzgadnos$ci (zob. pojecie ,incydentu” z art. 2
pkt 3 dyrektywy CER). Bierze sie réwniez pod uwage rozmaite wspotzaleznosci. W prawie tym
wychodzi sie z zatozenia wspotzaleznosci miedzy samg infrastrukturg, systemami swiadczenia
ustug kluczowych (mowi sie o ,wspétzaleznej sieci Swiadczenia ustug wykorzystujgcej kluczowa
infrastrukture w catej Unii w sektorach energii, transportu, bankowosci, wody pitnej, sciekéw,
produkcji, przetwarzania i dystrybucji zywnosci, zdrowia, w sektorze kosmicznym, w sektorach
infrastruktury rynku finansowego i infrastruktury cyfrowej, a takze w zakresie niektérych aspektéw
sektora administracji publicznej”, a takze o wspodizaleznosci ustug kluczowych na catg gospodar-
ke i funkcjonowanie spoteczenstw, w tym o wspotzaleznosciach transgranicznych) (zob. motyw 5
dyrektywy CER). Juz w $wietle tej krotkiej charakterystyki widac, ze koncepcja polikryzyséw moze
okazac¢ sie przydatna na gruncie ww. dyrektywy.

27 Zawiadomienie Komisji pt. Wytyczne oceny zdolno$ci zarzgdzania ryzykiem, Dz. U. UE C 216 z 2015, s. 8, pkt 4.1.
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W zwigzku z powyzszym zwréémy jednak uwage na nastepujgce rozwigzania dyrektywy
CER. Po pierwsze, dyrektywa wprowadza wymaog przygotowania przez panstwa cztonkowskie
UE strategii w zakresie odpornosci podmiotéw krytycznej — strategia stuzy okresleniu celéw i prio-
rytetow zwiekszenia ogdlnej odpornosci podmiotéw krytycznych i w niej majg by¢ uwzgledniane
transgraniczne oraz miedzysektorowe ,zaleznosci i wspotzaleznosci” (art. 4 ust. 2 lit. a dyrektywy
CER). Jak juz o tym powiedziano we wprowadzeniu, bedzie to miato znaczenie zwtaszcza w odnie-
sieniu do infrastruktury energetycznej oraz informacyjno-informatycznej, poniewaz z tego rodzaju
infrastrukturg wigzg sie szczegodlnie duze ryzyka systemowego i pozasystemowego. Zauwazmy
dalej, ze opracowujgc przedmiotowgq strategie wykorzystuje sie ,[...] istniejgce strategie krajowe
i sektorowe, plany lub podobne dokumenty, cele strategiczne i srodki polityczne, o ile tylko stu-
Zg one osiggnieciu i utrzymaniu wysokiego poziomu odpornosci po stronie podmiotow krytycz-
nych”. W ten sposéb dokonuje sie kompleksowego przegladu systemow infrastruktury krytycznej,
ich funkcjonalnosci, identyfikuje sie zagrozenia i ryzyka, dokonuje przegladu $rodkéw ochrony.
Rozpoznaje sie uktad zaleznosci funkcjonalnych oraz logicznych systeméw, przektadajgcych sie
ostatecznie na $wiadczenie ustug kluczowych?8. Po drugie, oceny ryzyka przeprowadzane przez
panstwa cztonkowskie majg uwzglednia¢ rozmaite rodzaje ryzyka, w tym ,spowodowane przez
cztowieka”, o charakterze ,miedzysektorowym i transgranicznym,” zagrozenia zdrowia publicz-
nego i zagrozenia hybrydowe (zob. art. 5 ust. 1 ak. 2 dyrektywy CER). Z kolei na podstawie tych
ocen ryzyka identyfikowane sg podmioty krytyczne i wprowadzane srodki ochrony. Te oceny
ryzyka majg z kolei uwzgledniac rodzaje ryzyka wynikajgce ze stopnia wzajemnej zaleznosci
miedzy sektorami Swiadczenia ustug kluczowych, w tym zaleznosci od podmiotéw znajdujgcych
sie w panstwach trzecich, a w ramach tego wszelkie istotne czynniki ryzyka dla obywateli i rynku
wewnetrznego, czyli rowniez jakies pozasystemowe zagrozenia (art. 5 ust. 2 dyrektywy CER).
Przeprowadzajgc takie oceny ryzyka, pahstwa cztonkowskie majg rowniez bra¢ pod uwage oce-
ny ryzyka opracowywane na gruncie przepiséw sektorowych, a nadto kierowac sie ogdlng oceng
ryzyka przygotowang w ramach Unijnego Mechanizmu Ochrony Ludnosci, w ktérej wykorzystuje
sie aktualizowane na poziomie unijnym tzw. miedzysektorowe zestawienia i mapy réznych ro-
dzajow ryzyka wigzgcych sie z kleskami zywiotowymi i katastrofami spowodowanymi przez czto-
wieka (zob. art. 5 ust. 1 lit. ¢ decyzji 2013/1313/UE). Po trzecie, oceny ryzyka przygotowywane
przez same podmioty krytyczne majg by¢ bardzo rozlegte i obejmowac wszystkie istotne natu-
ralne i spowodowane przez cztowieka czynniki ryzyka mogace prowadzi¢ do incydentu, w tym
takze czynniki ryzyka o charakterze miedzysektorowym lub transgranicznym, wypadki, kleski
zywiotowe, stany zagrozenia zdrowia publicznego i zagrozenia hybrydowe, zagrozenia zwigzane
z konfliktem, przestepstwa terrorystyczne (art. 12 ust. 2 dyrektywy CER). Wyraznie podkreslono,
Ze takie oceny ryzyka majg uwzglednia¢ stopien zalezno$ci innych sektorow (systeméw swiad-
czenia ustugi kluczowej) od danej ustugi kluczowej i odwrotnie, stopien zalezno$ci podmiotu kry-
tycznego od ustug kluczowych pochodzacych od innych systemow, rowniez tych pochodzgcych
z innych panstw.

28 |nteresujgca jest z tego punktu widzenia obserwacja, ze dziatania instytuciji politycznych mogg by¢ ,katalizatorami” kryzysu. Jako przyktad podaje
sie sytuacje w Stanach Zjednoczonych w przededniu kryzysu finansowego lat 2007-2008, gdy polityka instytucji nadzoru finansowego ,zachecata” do
stosowania innowacyjnych instrumentéw finansowych i w ten sposéb przyczynita sig do kryzysu (tak Roubini i Mihm, 2011, s. 53).
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IV. Wnioski

Za modnym ostatnio terminem ,polikryzys” kryje sie idea ze sfery zarzgdzania ryzykiem,
ktéra w gruncie rzeczy zmierza do tego, aby zwrdci¢ uwage na pewne zagrozenia oraz ryzyka
ogoélnosystemowe przy zatozeniu szczegolnej reaktywnosci systemow spotecznych na pewne
zagrozenia. Zaktada sie pewne sprzezenia miedzy systemami spotecznymi, ktére powoduja, ze
zagrozenia czy sytuacje kryzysowego obecne w tych systemach sg wzmacniane czy tez zyskujg
dodatkowg dynamike rozwoju. Idea polikryzysu zostata juz rozwinieta koncepcyjnie w nauce przez
Michaela Lawrence’a, Scotta Janzwooda i Thomasa Homer-Dixona. Nie wydaje sie jednak, zeby
za tg koncepcjg szta jaka$ jakosciowa zmiana w zarzgdzaniu ryzykiem. Od dawna juz w analizach
réznych rodzajow ryzyka uwzglednia sie sprzezenia systemow, zagrozenia pozasystemowe, rézne
wspotzaleznosci systemow infrastruktury krytycznej czy swiadczenia ustug kluczowych. Niemnie;j
jednak nowa koncepcja w pewien sposob zmienia optyke spojrzenia na niektére zagrozenia, zwra-
ca uwage na pewne bodzce i znaczenie cechy reaktywnosci systemow spotecznych na bodzce.

Przepisy nowej dyrektywy CER w sprawie odpornosci podmiotéw krytycznych wymagajg
uwzgledniania bardzo rozlegtego zakresu zagrozen, skutkéw, zaleznosci od innych systemow
infrastruktury krytycznej i systemow spotecznych, w tym rowniez zwigzanych ze zmianami klimatu
i praworzgdnoscig, a co za tym idzie stwarzajg one pole do wykorzystania koncepcji polikryzyséw.
Niemniej jednak rodzi to pewne obawy, poniewaz wydaje sie, ze sama koncepcja polikryzysow
moze zosta¢ ,uwiktana” ideologicznie, a wtedy moze pojawiac sie niebezpieczenstwo przepro-
wadzania niewtasciwych ocen ryzyka i wprowadzenia nadmiernych, nieproporcjonalnych do za-
grozen srodkéw ochrony.
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V. Podsumowanie

ok wbd=

Streszczenie

Celem artykutu jest zaprezentowanie dziatan podjetych na poziomie unijnym w zwigzku z trwajgcym
kryzysem gazowym oraz proba ich wstepnej oceny. Kryzys, ktéry rozpoczat sie juz przed atakiem
Rosji na Ukraine miat stanowi¢ dziatania przygotowawcze pod planowang inwazje. Kwestie dziatan
Gazpromu zostaty przyblizone we wprowadzeniu w taki sposéb, zeby czytelnik mogt lepiej zrozu-
mie¢ kontekst ostatnich wydarzen stanowigcy uzasadnienie dla przyjmowanych regulaciji.

W artykule przedstawiono zestaw wybranych najistotniejszych przyjetych srodkéw, majgcych
ograniczy¢ skutki kryzysu. Jednoczes$nie podjeto probe ich oceny z perspektywy skutecznosci
oraz potencjalnych skutkow. Kwestie, takie jak sankcje oraz zagadnienia zwigzane z pomocag
publiczng pozostajg poza zakresem tej pracy z uwagi na fakt, ze kazdy z tych tematéw maogtby
stanowi¢ przedmiot osobnej analizy.

Stowa kluczowe: bezpieczehstwo energetyczne; art. 194 TFUE; art. 122 TFUE; rozporzgdzenie
SoS; kryzys gazowy.

JEL: K32
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I. Wprowadzenie

Kryzys na rynku gazu bardzo czesto utozsamiany jest z eskalacjg (w lutym 2022 r.) trwa-
jacej od 2014 r. wojny w Ukrainie. Jednakze pierwsze symptomy wojny gazowej mozna byto
zauwazy¢ juz w trzecim kwartale 2021 r., tj. niecate pot roku przed rozpoczeciem przez Rosje
petnoskalowej inwazji.

W kwietniu 2021 r., kiedy europejska gospodarka przezywata odbicie po pandemii COVID-19,
Gazprom rozpoczat proces ograniczania podazy na europejskim rynku gazu ziemnego. Pierwszym
krokiem byto zaprzestanie zattaczania przez Gazprom magazyndw gazu ziemnego, kosztem
wiasnych instalacji, przed okresem zimowym, co mogto zwiastowac¢ niedobory tego paliwa w se-

zonie grzewczym.

Wykres 1. Poziom zattoczenia magazynéw Gazprom na przestrzeni lat 2016-2022
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Zrédio: OIES™.

Nastepnie Gazprom zaprzestat dostaw gazu przez rynek spot?, zawieszajgc funkcjonowanie
rosyjskiej gietdy gazu oraz zwiekszajgc eksport do Turcji. Dziatania te w specyficznej popande-
micznej rzeczywistosci rynkowej spowodowaty, ze doszto do wzrostu cen na rynku gazu o ponad

500% (Sharples, 2021).

2 Rynek, na ktérym transakcje sg realizowane najpdzniej w drugim dniu roboczym od momentu ich zlecenia.
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Wykres 2. Ceny gazu TTF front month od grudnia 2018 r. do grudnia 2021 r. (EUR/MWh)
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Zrédto: OIES.

Wydarzenia z ostatniego kwartatu 2021 r. stanowity jedynie poczatek dalszej eskalacji. Gazprom,

w celu wywierania dalszej presji na cene gazu ograniczat podaz lub zapowiadat jej ograniczenie. Jako

przykfady wymieni¢ mozemy m.in. wprowadzenie dekretu prezydenckiego dotyczgcego tzw. me-
chanizmu gaz za ruble® oraz sage turbin Nord Stream (Stern i in., 2022). W konsekwencji tych wy-
darzen, w sierpniu 2022 r. maksymalne ceny na rynku gazu przekroczyty putap ok. 340 EUR/MWh,

osiggajgc tym samym najwyzsze notowane poziomy w historii. W poprzednim dziesiecioleciu ceny
miescity sie w przedziale od 5 do 35 EUR/MWh, co oznacza, ze europejskie ceny gazu ziemnego

osiggnety poziom o 1000% wyzszy niz srednie ceny odnotowywane wczesniej w Unii.

Wykres 3. Ceny gazu TTF front month od stycznia 2021 r. do lutego 2023 r. (EUR/MWh)
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Zrédto: Oxford Economics/Haver Analytics.

3

Dnia 31 marca 2022 r. prezydent Wiadimir Putin podpisat dekret wprowadzajgcy mechanizm wymagajacy zaptaty od kupujgcych ze wszystkich

panstw cztonkowskich UE (i niektérych krajéw spoza UE) za gaz rosyjski dostarczony im po 1 kwietnia 2022 r., posrednio w rublach. Zob. http://kremlin.

ru/events/president/news/68094 (szerzej: Yafimava, 2022).
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Zasadne jest zatem pytanie o przyczyny eskalacji na rynku gazu ziemnego jeszcze przed
lutym 2022 roku. Odpowiedz wydaje sie oczywista — stanowito to prébe wywarcia przez Rosje, za
pomocg Gazpromu, presji na UE* w celu ostabienia woli panstw cztonkowskich (a przynajmniej
tych najistotniejszych®) do wspierania Ukrainy w trakcie planowanej inwazji.

Wykres 4. Reakcja cen gazu TTF na rynku dnia nastepnego vs. przeptywy Nord Stream
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Zrédto: S&P Global Comodity Insight.

Jak skuteczny mogt by¢ to srodek, pomoze zrozumieé kilka uwag ogdéinych zwigzanych
z funkcjonowaniem hurtowego rynku gazu. Nalezy zda¢ sobie sprawe, jak wiele na przestrzeni
ostatnich trzydziestu lat zostato zrobione w celu liberalizacji unijnego rynku gazu. Trzy pakiety
dyrektyw na rynku energii elektrycznej i gazu, seria decyzji Komisji Europejskiej (Kaminski, 2022)
wymuszajgcych zmiany strukturalne na rynku wraz z rozwojem technologii i postepujgcg globali-
zacjg doprowadzity do powstania tzw. ptynnych hubéw gazowych (najbardziej ptynne to TTF — ho-
lenderski indeks, NBP — brytyjski indeks oraz THE — niemiecki indeks). Ich rolg jest wyznaczanie
aktualnej ceny rynkowej, inaczej méwigc jest to miejsce, gdzie dochodzi do rownowazenia sie
popytu z podazg (Heather, 2021).

W praktyce sprowadza sie to do stwierdzenia, ze najbardziej ptynny rynek wyznacza cene
zakupu surowca na innych rynkach. Ceny, co do zasady, poruszajg sie w korytarzu — cena gazu
na rynku holenderskim powiekszona o inne koszty (np. koszty transportu z Holandii do Polski oraz
marza). Oznacza to zatem, ze cena gazu na gietdzie w Polsce jest w duzym stopniu skorelowana
Z ceng gazu na gietdzie w Holandii. Dlatego dla ceny gazu na gietdzie w Polsce ma znaczenie
cena na gietdzie w Holandii, nie zas czynniki lokalne, jak np. koszt zakupu gazu, jego importu lub
to, ze gaz wydobywany jest w kraju. Hurtowa cena gazu w Europie, w tym w Polsce, jest wiec
ceng rynkowa, nie jest ksztalttowana odkosztowo na podstawie taryfy akceptowanej przez Prezesa
Urzedu Regulacji Energetyki®.

4 Przed wojng ponad 40% gazu importowanego do UE pochodzito z Rosji, do Niemiec ok. 50%. W ostatnim czasie, w wyniku réznych wydarzen doszto
do spadku importu gazu z Rosji do ok. 9%.
5

Niemcy jako najwieksze panstwo czlonkowskie UE sg réwniez najwiekszym odbiorcg gazu w UE, w tym najwigkszym odbiorcg rosyjskiego gazu
(Seeliger, 2022, s. 1).

6 TSUE w wyr. z dnia 10.09.2015 r. (sygn., C-36/14) Komisja vs. Polsce stwierdzit, ze Polska uchybita obowigzkom panstwa cztonkowskiego poprzez
stosowanie cen dostaw zatwierdzanych przez krajowy organ. W zwigzku z powyzszym wyrokiem w Polsce miata miejsca detaryfikacja hurtowych cen gazu.
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Powyzsze warunki niewatpliwie nalezy ocenié¢ jako sukces w rozwoju jednolitego rynku gazu.
Doprowadzity one do powstania transparentnych benchmarkéw (punktéw odniesienia) dla cen
surowca, ktéry jeszcze niedawno indeksowany byt do ceny ropy lub produktéw ropopochodnych
(z uwagi na naturalng blisko$¢ wydobycia obu surowcdéw). Niemniej, obecny kryzys na rynku wy-
raznie obnazyt wady, ktére legty u podstaw funkcjonowania rynku gazu. Wynikaty one z przyjete;j
faktycznie na poziomie unijnym koncepcji sprowadzajgcej sie do twierdzenia, ze wystarczajgca
jest dywersyfikacja tras dostaw, a nie ich zrodet. Doprowadzito to do sytuacji, w ktérej ponad 40%
gazu importowego do UE pochodzito z jednego zrodta. W zwigzku z powyzszym ograniczenie
podazy przez gtdwnego dostawce mogto wptyngé w tak duzym stopniu na cene gazu na unijnym
rynku — czego bylismy swiadkami w ostatnim roku.

W konsekwencji kierowanie sie wytgcznie aspektem ekonomicznym (gaz rosyjski byt naj-
tanszy z perspektywy odbiorcéw w panstwach zachodnich, co powodowato, Ze nie byt optacalny
rozwoj innej infrastruktury, jak terminale LNG lub alternatywnych tras importowych) w dziedzinie
tak kluczowej, jak energetyka doprowadzito to stanu, w ktérym Unia Europejska byta wrazliwa
na potencjalne zachwiania podazg na rynek gazu, co zostato skrzetnie wykorzystane przez
Rosje. W mojej ocenie oczywiscie nie mozna catkowicie pozbawi¢ znaczenia czynnikéw innych
poza dziataniem rosyjskim, takich jak np. stan gospodarki po pandemii, niemniej nie powinno
sie podzieli¢ stanowiska, ktore spotyka sie w doktrynie, ze jest to suma réoznych czynnikow,
ktora wptyneta na globalny bilans popytu i podazy, w tym ograniczenie podazy ze strony Rosji
(Yafimava, 2023). Tego typu opinie wydajg sie mie¢ na celu odwrdécenie uwagi od realnych przy-
czyn, ktére wygenerowaty problem, tj. wykorzystania gazu jako broni w celu wywarcia pres;ji
na panstwa cztonkowskie.

Na marginesie, nie jest to bowiem tematem niniejszego artykutu, nalezy zwréci¢ uwage na
fakt, ze obecny kryzys obnazyt jak bardzo powierzchownie i wagsko byto interpretowane bezpie-
czenstwo energetyczne, tj. jedynie w kategorii podazowej — krotkotrwatych przerw w dostawach,
braku surowca, a nie ryzyka zwigzanego z kosztem jego nabycia, mimo ze w najbardziej znanej
definicji bezpieczehstwa energetycznego D. Yergina (2006), aspekt ten jest podkreslany: ,,celem
bezpieczenstwa energetycznego jest zapewnienie odpowiedniego i pewnego poziomu dostaw
energii po rozsagdnych cenach, w sposob ktéry nie zagraza podstawowym warto$ciom i celom
panstwowym”. Tym samym, wiele 0séb zajmujgcych sie tematykg bezpieczenstwa energetycznego
w pracach naukowych skupito sie na tworzeniu nowych definicji bezpieczenstwa energetycznego,
szukajgc w nich nowego elementu, zamiast poddac analizie jak dotkliwe mogg by¢ skutki przyjecia
skupienia sie na kryzysie jedynie z perspektywy krétkotrwatej przerwy w dostawach, analogicznie
jak miato to miejsce w 2009 roku. Ta niefrasobliwos¢ jest dostrzegalna nie tylko w srodowisku
naukowym, lecz takze na poziomie unijnym oraz na najwyzszych szczeblach wtadz pahstw czton-
kowskich, na co wskazano nawet w samych przyjetych aktach prawnych.

Rysujgc jedynie szkic wydarzenh z ostatniego péttora roku, warto zwrdci¢ uwage na dziatania
podejmowane na poziomie unijnym, w celu dokonania ich analizy oraz préby wstepnej oceny. Wojna
w Ukrainie ani wojna gazowa pomiedzy Rosjg a Unig nie zostaty zakonczone. Majgc Swiadomosc,
ze dokonana ocena moze by¢ przedwczesna, trzeba jednak zmierzyc¢ sie z tym zadaniem, nawet
jezeli istnieje ryzyko wyciggniecia zbyt pochopnych wnioskéw. Mogg stac¢ sie one przyczynkiem
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do dalszej eksploracji tematu przez innych autoréw, co miejmy nadzieje pozwoli wyciggng¢ kon-
struktywne wnioski na przysztosc.

Dziatania na poziomie unijnym stanowigce odpowiedz na nieprowokowang i nieuzasadniong
agresje wojskowg Rosji wobec Ukrainy mozna podzieli¢ na trzy kategorie, tj.: o charakterze sank-
cyjnym, mechanizméw (nie)rynkowych oraz z zakresu pomocy publicznej. W niniejszym artykule
rozwazone zostang jedynie zagadnienia zwigzane z kategorig drugg, poniewaz tematyka sankgcji,
jak rowniez kwestii zasad udzielania pomocy publicznej zastugujg na osobng analize’.

Il. Unijna interwencja na europejskim rynku gazu

W zwigzku z drastycznymi skokami cen na gietdach gazu i ich wysokg zmiennoscig na
poziomie UE dostrzezono potrzebe reakcji. Abstrahujgc od realnych powoddw potrzeby takiej
interwencji oraz jej realnych skutkéw, nalezy zwrdcié uwage na szereg dziatah podjetych w celu
tagodzenia skutkow kryzysu sprowadzajgcych sie do przyjecia nastepujgcych aktéw prawnych:
1) rozporzgdzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2022/1032 z dnia 29 czerwca 2022 r.

w sprawie zmiany rozporzgdzen (UE) 2017/1938 i (WE) nr 715/2009 w odniesieniu do ma-

gazynowania gazu (dalej: rozporzadzenie 2022/1032);

2) rozporzgdzenia Rady (UE) 2022/1369 z dnia 5 sierpnia 2022 r. w sprawie skoordynowania
Srodkéw zmniejszajgcych zapotrzebowanie na gaz (dalej: rozporzadzenie 2022/1369);

3) rozporzadzenia Rady (UE) 2022/1854 z dnia 6 pazdziernika 2022 r. w sprawie interwencji
w sytuacji nadzwyczajnej w celu rozwigzania problemu wysokich cen energii (dalej: rozpo-
rzadzenie 2022/1854);

4) rozporzadzenia Rady (UE) 2022/2576 z dnia 19 grudnia 2022 r. w sprawie zwiekszenia soli-
darnosci dzieki lepszej koordynacji zakupéw gazu, wiarygodnym poziomom odniesienia cen
i transgranicznej wymianie gazu (dalej: rozporzadzenie 2022/2576);

5) rozporzgdzenia Rady (UE) 2022/2578 z dnia 22 grudnia 2022 r. w sprawie ustanowienia
mechanizmu korekty rynku w celu ochrony obywateli Unii i gospodarki przed nadmiernie
wysokimi cenami gazu (dalej: rozporzadzenie 2022/2578).

Przed analizg poszczegdlnych aktow nalezy zwrdci¢ uwage na traktatowg podstawe prawng
ich przyjecia. Wszystkie akty poza pierwszym — rozporzgdzeniem 2022/1032 — zostaty przyjete
na podstawie art. 122 ust. 1 TFUES.

Zgodnie z art. 122 ust. 1 TFUE ,[b]ez uszczerbku dla innych procedur przewidzianych
w Traktatach, Rada, na wniosek Komisji, moze postanowic, w duchu solidarnosci miedzy Panstwami
Cztonkowskimi, o srodkach stosownych do sytuacji gospodarczej, w szczegdlnosci w przypadku
wystgpienia powaznych trudnosci w zaopatrzeniu w niektore produkty, zwtaszcza w obszarze
energii”. Natomiast decyzja o przyjeciu srodka w trybie art. 194 ust. 2 TFUE moze zosta¢ podjeta
.[b]ez uszczerbku dla stosowania innych postanowien Traktatow, Parlament Europejski i Rada,
stanowigc zgodnie ze zwyktg procedurg ustawodawczg, ustanawiajg srodki niezbedne do osigg-
niecia celéw, o ktérych mowa w ustepie 1. Srodki te sg przyjmowane po konsultacji z Komitetem
Ekonomiczno-Spotecznym i Komitetem Regionow”.

7 W kontekscie historycznego aspektu ksztattowania i powstawania sankgcji autor rekomenduje ksigzke Nicholasa Mouldera (2022), The Economic
Weapon: The Rise of Sanctions as a Tool of Modern War.

8  Traktat o funkcjonowaniu Unii europejskiej (wersja skonsolidowana) Ustanawiajgcy Europejska Wspdlnote Gospodarczg (Dz. U. 2004 Nr 90, poz. 864/2
z pézn. zm.).
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Obie podstawy prawne nie zawierajg szczegotowych wytycznych co do zakresu ich stosowa-
nia. Ich cechg wspdlng jest natomiast fakt, ze dotyczg one srodkéw z obszaru energetyki. Rdznica
pomiedzy omawianymi podstawami prawnym polega, zgodnie z pogladem wyrazonym przez
A. Nowaka-Fara (2012), na czasowos$ci wdrazanego srodka. Inaczej moéwigc, srodki wdrazane
na podstawie art. 122 ust. 1 TFUE mogg mie¢ charakter przejsciowy. Z kolei srodki przyjmowane
na podstawie art. 194 ust. 2 TFUE powinny mie¢ charakter regulacji ksztattujgcych rynek o cha-
rakterze permanentnym. Wydaje sie, ze takie stanowisko podziela réwniez TSUE, ktéry w wyroku
w sprawie OPAL stwierdzit, ze mechanizmy specjalne i kryzysowe majg odmienny charakter i cele
niz zasada solidarnosci energetycznej przewidziana w art. 194 TFUE?®. Takie stanowisko wydaje
sie zgodne z aksjologig obu przepiséw. Art. 122 TFUE przewiduje uproszczong procedure gtoso-
wania w celu umozliwienia podejmowania dziatan majgcych stanowi¢ bezposrednig odpowiedz
na kryzys w okresie jego trwania, natomiast art. 194 TFUE umozliwia przyjecie srodkéw jako
rozwigzanie permanentne w celu ksztattowania rynku.

Do petnego obrazu sytuacji nalezy dodac jeszcze kwestie dwdch innych podstaw prawnych,
tj. art. 192 ust. 2 lit. ¢ TFUE oraz art. 194 ust. 3 TFUE. Art. 192 ust. 2 lit. ¢ TFUE wskazuje na
szczegolng procedure, w przypadku gdy srodki wptywajg znaczgco na wybor panstwa czionkow-
skiego miedzy roznymi zrodtami energii i 0golng strukture jego zaopatrzenia w energie. W takiej
sytuacji srodki przyjmowane sg jednomysinie zgodnie ze specjalng procedurg ustawodawczg
i po konsultacji z Parlamentem Europejskim, Komitetem Ekonomiczno-Spotecznym i Komitetem
Regionow. Zblizona procedura zostata réwniez uwzgledniona w art. 194 ust. 3 TFUE, zgodnie
z ktérym ,[n]a zasadzie odstepstwa od ustepu 2, Rada, stanowigc zgodnie ze specjalng procedu-
rg ustawodawczg, jednomysinie i po konsultacji z Parlamentem Europejskim, ustanawia $rodki,
o ktérych mowa w tym ustepie, jezeli majg one gtdwnie charakter fiskalny”.

W zwigzku z powyzszym, pytaniem otwartym pozostaje kwestia czy np. srodki fiskalne mogg
by¢ przyjmowane w trybie art. 122 ust. 1 TFUE jako srodki dorazne majgce ograniczy¢ skutki
kryzysu, czy sg one zarezerwowane wytgcznie dla art. 194 ust. 3 TFUE. Analogicznie mozna za-
stanowi¢ sie czy srodki wptywajgce znaczgco na wybor panstwa cztonkowskiego miedzy réznymi
zrodtami energii i 0g6lng strukture jego zaopatrzenia w energie w sytuacji reakcji na kryzys moga
zostac przyjete w oparciu o art. 122 ust. 1 TFUE.

Art. 192 ust. 2 TFUE stanowi wyjgtek od zasady ogdlnej, a przepisy, ktdre majg charakter
wyjatku od zasady, muszg by¢ interpretowane w sposéb Scisty (Nowacki i Przyborowska, 2012,
art. 192). Oznacza to, ze szeroka wyktadnia art. 192 ust. 2 akapit pierwszy lit. ¢ TFUE mogtaby
skutkowac tym, ze stosowanie specjalnej procedury ustawodawczej, majacej charakter wyjatku
przewidzianego w TFUE, statoby sie regutg. TSUE w sprawie Polska vs. Parlament i Rada'®
zwraca ponadto uwage, ze ocena skutkow dla polityki energetycznej panstwa cztonkowskiego
wywieranych przez akt Unii nie stanowi elementu, ktéry powinien byé oceniany w oderwaniu od
celu lub tresci tego aktu lub na zasadzie odstepstwa od nich. W konsekwencji TSUE uznat, ze
wyjatek z art. 192 ust. 2 lit. ¢ TFUE znajdzie zastosowanie jedynie w sytuaciji, gdy z celu i tresci
aktu wynika, ze pierwszym zamierzonym rezultatem tego aktu jest wywarcie znaczgcego wptywu

9 Wyr. TSUE z dn. 20.09.2019 r. w sprawie OPAL, Rzeczpospolita Polska vs. Komisji, sygn. T-883/16, s. 69-73.
10 Wyr. TSUE z dn. 21.06.2018 r. w sprawie Rzeczpospolita Polska vs. Parlamentowi Europejskiemu i Radzie UE, sygn. C-5/16.
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na wybor panstwa cztonkowskiego miedzy roznymi zrédtami energii i na ogolng strukture jego
zaopatrzenia w energie'’.

Takie stanowisko moze budzi¢ watpliwosci. W praktyce kazdy akt prawny moze wywotywaé
realnie, obok zamierzonych celéw, inne skutki lub moze by¢ srodkiem do osiggniecia jakiegos
celu, np. cel redukciji emisji CO, mozna osiggngc¢ poprzez zmiang zrodet zaopatrzenia w energie.
Nalezy jednak zwrdci¢ uwage, ze zbyt szeroka dopuszczalno$¢ stosowania art. 192 ust. 2 lit. ¢
moze doprowadzi¢ do catkowitego paralizu decyzyjnego z uwagi na obowigzek podejmowania
decyzji jednogtosnych. Niemniej wydaje sie, ze stanowisko, zgodnie z ktérym badany jest jedynie
zamiar, a nie skutek regulacji prowadzi do wypaczenia zasad stosowania art. 192 ust. 2 lit. c TFUE.

W opinii autora art. 122 ust. 1 TFUE nie zostat zawezony jedynie do srodkéw o charakterze
niefiskalnym lub srodkéw niemajgcych znaczacego wptywu na wybor przez panstwo cztonkow-
skie zrodet energii. A contrario, wydaje sie, ze réwniez srodki fiskalne i majgce wptyw na zrodta
zaopatrzenia mogg byc¢ podjete na tej podstawie prawnej, o ile zwigzane sg one z wystgpieniem
powaznych trudnosci w zaopatrzeniu w niektore produkty, zwlaszcza w obszarze energii.

Jak wida¢ na powyzszym przykiadzie, w gaszczu réznych przepisdw mogacych stanowi¢
podstawe dziatan Unii bardzo fatwo moze dojs¢ do kolizji ich stosowania. Problem powstaje w sy-
tuacji, gdy z jednej strony organy UE probujg forsowa¢ wdrozenie rozwigzan w nieadekwatnym
trybie w celu ominiecia obowigzku jednomysinosci wbrew woli, np. pojedynczych panstw czton-
kowskich. Z drugiej zas — nalezy zagwarantowac¢ efektywnos$¢ osiggania celdéw w ramach Unii.
Pogodzenie takich dwoch wartosci nigdy nie jest tatwe.

Na wyzej wskazane watpliwosci wskazuje Rzeczpospolita Polska. W odniesieniu do rozpo-
rzgdzenia 2022/1854 argumentuje, ze ,Komisja Europejska nie uzasadnita w wystarczajgcym
stopniu, ze proponowane przez nig nowe $rodki, w szczegolnosci tzw. »optata solidarnosciowa,
nie stanowi srodkéw o charakterze fiskalnym. Rzeczpospolita stoi na stanowisku, ze gtosowanie
w Radzie UE dot. srodkow, ktdre majg gtownie charakter fiskalny, w rozumieniu art. 194 ust. 3
TFUE, musi odbywac sie zgodnie z tym postanowieniem poprzez stanowienie przez Rade zgodnie
ze specjalng procedurg prawodawczg, jednomysinie i po konsultacji z Parlamentem Europejskim,
nie za$ w trybie glosowania wigkszos$cig kwalifikowang™'2.

Analogiczne watpliwosci zostaty zgtoszone réwniez w odniesieniu do rozporzadzenia 2022/1369,
gdzie wskazano, ze rozporzgdzenie powinno zostaé przyjete w procedurze wskazanej w trybie
z art. 192 ust. 2 lit. ¢ TFUE z uwagi na fakt, ze ograniczajg wykorzystanie srodkéw energii, w spo-
sob taki, ze wptywajg na wyboér zrédet energii panstw cztonkowskich.

Tym samym w ocenie autora mozliwe byto wdrozenie ww. aktéw prawnych w oparciu o art. 122
ust. 1 TFUE z uwagi na ich intertemporalny charakter i bezposrednie powigzanie z kryzysem na
rynku energii. Niemniej z zainteresowaniem nalezy przygladac sie rozstrzygnieciu sprawy Polska
vs. Radzie Unii Europejskiej (sygn. C-675/22) skierowanej do TSUE w zwigzku zaskarzeniem
przez Rzad RP rozporzgdzenia 2022/1369, liczac, ze wyrok w tej sprawie pozwoli doprecyzowaé
niejasne zasady stosowania podstaw prawnych do wydawanych rozporzgadzen.

" Ibidem, s. 42-46

12 Oswiadczenie Rzeczypospolitej Polskiej do glosowania w procedurze pisemnej z dnia 6 pazdziernika 2022 r. Pozyskano z: https://eur-lex.europa.
eu/procedure/EN/2022_289.
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lll. Szczego6towe omobwienie przyjetych rozwigzan
w zakresie srodkow (nie)rynkowych

1. Rozporzadzenie 2022/1032

Przyjecie rozporzadzenia 2022/1032 w czerwcu 2022 r. wynikato z oceny sytuacji na rynku
gazu, ktora wskazata, ze gtdwng przyczyng éwczesnych probleméw byt brak wystarczajgcego
zattoczenia magazynéw gazu w Niemczech, Austrii, Czechach i Holandii nalezacych do spétek
zaleznych Gazpromu (Sharples, 2022). Informacja o tym, ze Europa moze wej$¢ w sezon zimowy
Z najnizszym historycznie stanem magazynéw powodowata nerwowe ruchy uczestnikéw na euro-
pejskim rynku gazu, co wptywato w sposdb znaczny na poziom cen. Fakt ten zostat odnotowany
w tresci rozporzgdzenia 2022/1032, gdzie wskazano, ze ,[c]hociaz w przesztosci miaty miejsce
krotkotrwate przerwy w dostawach gazu, istnieje szereg czynnikéw odrozniajgcych sytuacje
w 2022 r. od poprzednich kryzysow dotyczgcych bezpieczenstwa dostaw gazu. Eskalacja rosyj-
skiej agresji wojskowej wobec Ukrainy od lutego 2022 r. doprowadzita do bezprecedensowego
wzrostu cen. Te podwyzki cen prawdopodobnie zasadniczo zmienig motywacje do napetniania
podziemnych magazynow gazu w Unii”.

Tym samym, w celu zabezpieczenia sytuacji na rynku gazu przed okresem zimowym oraz
0golnego zmniejszenia presji cenowej (w momencie zattoczenia popyt byt zwiekszony, presja
cenowa byta zatem wieksza), przyjmujgc ww. rozporzadzenie, stwierdzono, ze proporcjonalnym
rozwigzaniem bedzie zobowigzanie poszczegoélnych panstw cztonkowskich do wdrozenia $rod-
koéw stuzacych zattoczeniu magazynéw gazu do co najmniej 90% ich pojemnosci (na poziomie
panstw cztonkowskich) do dnia 1 listopada kazdego roku (cel w zakresie napetnienia), przy czym
cele posrednie dla kazdego panstwa cztonkowskiego wyznaczono na maj, lipiec, wrzesien i luty
(trajektoria napetniania) nastepnego roku. Obowigzek osiggniecia celu w zakresie napetnienia
podziemnych magazyndéw gazu na terytorium miatby nieproporcjonalny wptyw na niektére pan-
stwa cztonkowskie, dysponujgce znacznymi pojemnosciami podziemnych magazynéw gazu.
W celu odzwierciedlenia tej sytuacji obowigzek ich napetnienia gazu nalezy zmniejszy¢ do 35%
ich $redniego rocznego zuzycia gazu w ciggu poprzednich pieciu lat. Rok 2022 potraktowano
w sposéb uprzywilejowany z uwagi na czas, jaki pozostat panstwom cztonkowskim do wdrozenia
niezbednych srodkow, tym samym cel w zakresie napetnienia w pierwszym roku wynosit 80%,
z odpowiednio nizszymi posrednimi celami napetnienia.

Rozwigzanie to wprowadza obowigzek utworzenia zapaséw gazu ziemnego przed sezonem
zimowym az do poziomu 90% zattoczenia magazynow, co paradoksalnie w przypadku wysokich
cen gazu bedzie generowato dodatkowg presje na jego cene. Oznacza to, ze przyjety srodek
moze doprowadzi¢ do zaognienia kryzysu, a nie od niego uchronié. Inaczej mowigc, rozwigzanie,
ktore miato spowodowac, ze gaz zostanie zattoczony do magazynow przed zimg, co pozwoli unik-
na¢ brakéw w podazy w okresie zimowym, moze potencjalnie spowodowac, ze w specyficznych
okolicznosciach dojdzie do zwiekszenia popytu, a w konsekwenciji nie uda sie zattoczy¢é magazy-
noéw gazu do wymaganych poziomow, wtasnie z uwagi na zbyt wysokg cene gazu, ktéra bedzie
podbijana poprzez przedsiebiorstwa prébujgce zrealizowac niniejszy obowigzek. Dlatego kluczo-
we w perspektywie przysziej zimy jest z jakim poziomem zattoczenia instalacji magazynowych
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panstwa cztonkowskie wyjdag z zimy 2022/2023 oraz bedg wychodzi¢ w kolejnych latach, kiedy

rozporzgdzenie 2022/1032 pozostanie w mocy.

Kolejnym $rodkiem odpowiadajgcym na to samo zagrozenie — brak kontroli nad infrastruktura,

a konkretnie instalacjami magazynowymi — byto wprowadzenie obowigzku certyfikacji operatoréw

systemu magazynowania. Jak wskazano w preambule do rozporzgdzenia 2022/1032, ,[w] sieci

systemdéw magazynowania konieczne sg dodatkowe zabezpieczenia, aby unikng¢ zagrozenh dla
porzadku publicznego i bezpieczenstwa publicznego w Unii lub dla dobrobytu obywateli Unii.

Panstwa cztonkowskie powinny zapewniaé, aby kazdy operator systemu magazynowania —w tym

operatorzy systemu magazynowania kontrolowani przez operatoréw systemu przesytowego — byt

certyfikowany przez krajowy organ regulacyjny lub przez inny wtasciwy organ wyznaczony przez
panstwo cztonkowskie w celu zapewnienia, aby wptyw na operatorow systemu magazynowania
nie zagrazat bezpieczenstwu dostaw energii ani jakiemukolwiek innemu podstawowemu intere-
sowi bezpieczenstwa w Unii lub w jakimkolwiek panstwie cztonkowskim [...]". Opierajgc sie na
tak jasno wyrazonej intencji, zobowigzano panstwa czionkowskie do zapewnienia, aby kazdy
operator systemu magazynowania byt certyfikowany. Rozporzadzenie wyréznia dwie grupy ope-
ratorow. Pierwsza grupa to operatorzy, wobec ktérych potrzebne byty dziatania natychmiastowe,
tj. operatorzy eksploatujgcy podziemne magazyny gazu o pojemnosci powyzej 3,5 TWh, ktérych
wszystkie instytucje magazynowe byty napetnione w dniu 31 marca 2021 r. i w dniu 31 marca

2022 r. na poziomie wynoszacym srednio mniej niz 30% ich maksymalnej pojemnosci do dnia

1 lutego 2023 roku. Drugg grupe stanowig natomiast instalacje z grupy obnizonego ryzyka poni-

zej tego kryterium. Dla tych podmiotow instytucja certyfikujgca ma czas na certyfikacje do dnia

2 stycznia 2024 roku.

Przyznajgc certyfikat, regulator analizuje zagrozenie dla bezpieczenstwa dostaw energii

w Unii, biorgc pod uwage wszelkie zagrozenia dla bezpieczenstwa dostaw gazu na poziomie

krajowym, regionalnym lub ogdlnounijnym, a takze wszelkie fagodzenie takich zagrozen wynika-

jace miedzy innymi z:

a) wiasnosci, dostaw lub innych stosunkéw handlowych, ktére mogtyby negatywnie wptyngc
na motywacje i zdolno$¢ operatora systemu magazynowania do napetnienia podziemnego
magazynu gazu;

b) praw i zobowigzan Unii wobec panstwa trzeciego, wynikajgcych z prawa miedzynarodowego,
w tym rowniez z umowy zawartej z jednym lub wiekszg liczbg panstw trzecich, ktorej strong
jest Unia i ktora dotyczy kwestii bezpieczenstwa dostaw energii;

c) praw i zobowigzan danych panstw cztonkowskich wobec panhstwa trzeciego, wynikajgcych
z umow zawartych przez dane panstwa cztonkowskie z jednym lub wiekszg liczbg panstw
trzecich, w zakresie, w jakim umowy te sg zgodne z prawem unijnym; lub

d) wszelkich innych szczegdlnych faktow i okoliczno$ci danej sprawy.

Przed przejsciem do analizy samych przestanek nalezy wskaza¢ na zasadniczg réznice

w zatozeniach dotyczgcych certyfikacji operatora systemu magazynowania a operatora syste-

mu przesytowego. W przypadku tych drugich przewidziano bowiem dwa tryby certyfikacji (art. 9

i 11 dyrektywy gazowej'3). Pierwszy tryb wprowadza obowigzek tzw. unbundlingu, tj. obowigzek

3 Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/73/WE z dnia 13 lipca 2009 r. dotyczagcej wspdlnych zasad rynku wewnetrznego gazu ziemnego
i uchylajaca dyrektywe 2003/55/WE (dalej: dyrektywa gazowa).
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zachowania niezalezno$ci operatorskiej od pozostatej dziatalnosci rynkowej. Natomiast art. 11
wprowadza osobny obowigzek certyfikacji, w przypadku gdy o certyfikacje zwraca sie wtasciciel
systemu przesytowego lub operator systemu przesytlowego z krajéw trzecich. Rozwigzanie to
potocznie nazywane jest ,klauzulg Gazprom” (Zajdler, 2011)'4. W przypadku operatora systemu
magazynowania nalezy uznac¢, ze certyfikacja nie dotyczy kryterium niezaleznosci operatorskiej
w rozumieniu z art. 9 dyrektywy gazowej, a bardziej szeroko rozumianej gwarancji bezpieczen-
stwa zblizonej do kryteriow wskazanych w art. 11.

Analizujgc poszczegolne przestanki, w pierwszej kolejnosci nalezy wskazac, w jakim kon-
tekscie regulator powinien je oceniaé. Zgodnie z tym przepisem ocenie podlega zagrozenie dla
bezpieczenstwa dostaw na poziomie krajowym, regionalnym lub ogélnounijnym. Inaczej moéwiac,
przestanki wskazane w lit. a—c powinny podlegac¢ analizie wytgcznie w kontekscie bezpieczenstwa
dostaw, a nie niezaleznosci operatorskiej, o ile kwestia ta nie wptywa na bezpieczenstwo dostaw.
W tym wzgledzie nalezy podkresli¢ znaczenie lit. a), zgodnie z ktérg uwzglednia sie m.in. takie
czynniki, jak: wkasnos¢, dostawy lub inne stosunki handlowe, ktére mogtyby negatywnie wptyngé
na motywacje i zdolno$¢ operatora systemu magazynowania do napetnienia podziemnego ma-
gazynu gazu.

Przestanka ta zostata skonstruowana w sposéb umozliwiajgcy doktadnie odzwierciedlenie
sytuacji czeéci panstw cztonkowskich (m.in. Niemiec i Austrii) gazu, gdzie Gazprom posrednio
pozostawat wtascicielem instalacji magazynowych i utrzymywat niski poziom zatloczenia magazy-
now. W zwigzku z tym powigzano kwestie wiasnosci operatora systemu magazynowania z kwestig
zdolnosci napetnienia podziemnych magazynéw gazu. Przestanka ta odstaje od zatozen funk-
cjonowania rynku ustug magazynowych w Polsce, poniewaz operatorzy nie napetniajg instalaciji
magazynowych, a jedynie oferujg ustugi magazynowe na zasadach niedyskryminacyjnego dostepu
w oparciu o stawki akceptowane w taryfie przez Prezesa Urzedu Regulacji Energetyki. Oznacza
to, ze w naszych warunkach operator odpowiada za poziom zattoczenia jedynie w zakresie, w ja-
kim decyduje o modelu swiadczonych ustug oraz o wysokosci stawek i optat w taryfie, ktéra jest
ostatecznie akceptowana przez regulatora. Inaczej sprawa wyglgda w Niemczech, gdzie dostep
do instalacji magazynowych negocjuje sie na podstawie stawek rynkowych. Ta drobna réznica
moze teoretycznie prowadzi¢ do stosowania obstrukcji przez operatorow systemu magazynowa-
nia, poprzez stosowanie wygorowanych warunkéw cenowych. Tym samym w warunkach polskich
ciezko jest sobie wyobrazi¢ sytuacje, w ktérej to powstajg negatywne okolicznosci do zdolnosci
operatora do zattoczenia instalacji magazynowych.

Jednoczesnie instytucja certyfikujgca wyposazona zostata w daleko idgce kompetencije
wzgledem podmiotéw, ktére w jej ocenie nie spetniajg warunkéw niezbednych do certyfikaciji.
W pierwszej kolejnosci w przypadku gdy osoba, ktéra bezposrednio lub posrednio kontroluje lub
wykonuje jakiekolwiek prawa wzgledem operatora systemu magazynowania mogtaby zagrozic¢
bezpieczenstwu dostaw energii lub podstawowym interesom bezpieczenstwa Unii lub ktéregokol-
wiek panstwa cztionkowskiego, instytucja certyfikujgca odmawia wydania certyfikacji. Alternatywnie,
instytucja certyfikujgca moze wydac decyzje w sprawie certyfikacji z zastrzezeniem warunkéw
majgcych na celu wystarczajgce ztagodzenie zagrozen, ktére mogtyby negatywnie wptyngé na

4 Na marginesie mozna wirgci¢, ze nie jest to jedyne rozwigzanie w prawie UE, ktdrego przyjecie wynikato z dziatalnosci Gazpromu lub spotek zalez-
nych. Zob. nowelizacja dyrektywy 2009/73/WE doprecyzowujaca zakres jej stosowania w taki sposéb zeby objg¢ Nord Stream |I.
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napetnianie podziemnych magazyndéw gazu oraz pod warunkiem, ze wykonalnos¢ warunkow

mozna w petni zapewni¢ poprzez skuteczne wprowadzenie w zycie i monitorowanie. Warunki

takie mogg obejmowacé w szczegdlnosci zobowigzanie wiasciciela systemu magazynowania lub
operatora systemu magazynowania do przekazania zarzgdzania systemem magazynowania.

Natomiast w przypadku, gdy instytucja certyfikujgca uzna, ze zagrozeh dla bezpieczenstwa dostaw

gazu nie mozna ztagodzi¢ w drodze warunkow, w tym poprzez zobowigzanie wiasciciela systemu

magazynowania lub operatora systemu magazynowania do przekazania zarzgdzania systemem
magazynowania, i w zwigzku z tym odmawia certyfikacji, instytucja certyfikujaca:

a) zobowigzuje wlasciciela systemu magazynowania lub operatora systemu magazynowania
lub osobe, ktérg uwaza za mogacg zagrozi¢ bezpieczenstwu dostaw energii lub podstawo-
wym interesom bezpieczenstwa Unii lub ktéregokolwiek panstwa cztonkowskiego, do zbycia
udziatéw lub praw, ktore posiadajg w odniesieniu do wtasnosci systemu magazynowania lub
wiasnosci operatora systemu magazynowania oraz do okreslenia terminu takiego zbycia;

b) zarzadza, w stosownych przypadkach, srodki tymczasowe w celu zapewnienia, aby taka
osoba nie byta w stanie sprawowac¢ kontroli ani wykonywac¢ praw wzgledem tego wtasciciela
systemu magazynowania lub operatora systemu magazynowania do czasu zbycia udziatow
lub praw; oraz

c) zapewnia odpowiednie $rodki wyréwnawcze zgodnie z prawem krajowym.

Podsumowujgc, nalezy wskazaé, ze w rozporzgdzeniu 2022/1032 wprowadzono dwa gtow-
ne mechanizmy — europejski obowigzek zapaséw obowigzkowych oraz obowigzek certyfikacji
operatora systemu magazynowania. Oba rozwigzania majg de facto wyeliminowa¢ element ry-
zyka zwigzany potencjalnym brakiem zattloczenia magazyndw przed sezonem zimowym, co jak
sie okazato moze wygenerowac olbrzymig presje na cene gazu od strony podazowej. Niemniej,
nie mozna nie zauwazyc¢, ze funkcjonowanie tych instrumentow moze okazac sie przeciwsku-
teczne wzgledem zamierzonych celdéw. Wydaje sie, ze sama certyfikacja operatoréw systemu
magazynowania, o ile zostanie przeprowadzona skutecznie, tj. gdy dojdzie do ograniczenia
wptywu podmiotéw z panstw trzecich na infrastrukture, sprawi, ze podobne sytuacje nie bedg
sie mogty powtérzyé. Niemniej, trzeba mie¢ swiadomo$¢, ze jest to zadanie bardzo wymaga-
jace. Ponadto podkreslenia wymaga fakt, ze pierwszy rok realizacji obowigzku zakonczyt sie
sukcesem, a obecny poziom cen gazu na rynku nastraja pozytywnie przed kolejnym rokiem
realizacji obowigzku'®.

2. Rozporzadzenie 2022/1369

Kolejng reakcje wywotato dalsze ograniczanie podazy na rynku gazu przez Rosje, ktora za-
czeta aktywnie wptywac na dostepno$¢ surowca. Doszto do eskalacji podejmowanych dziatan,
juz nie tylko posrednio, jak w pierwszym okresie (brak zattaczania magazynow, mimo realizacji
wszystkich zobowigzan kontraktowych), lecz takze poprzez wprowadzenie tzw. mechanizmu
gaz za ruble, co spowodowato przerwy w dostawach oraz ograniczanie dostaw via Nord Stream
z uwagi na rzekome przeglady techniczne'®. W tamtym momencie caty $wiat mogt $ledzi¢ poprzez

5 Strona Komisji z biezgcg informacjg o poziomie zattoczenia magazynéw panstw cztonkowskich: https://www.consilium.europa.eu/en/infographics/
gas-storage-capacity/.

16 Kwestia ta byta opisywana detalicznie np. przez Osrodek Studiow Wschodnich w: https://www.osw.waw.pl/pl/publikacje/analizy/2022-07-20/kwestia-
-przywrocenia-dostaw-gazu-przez-nord-stream-1 lub https://www.osw.waw.pl/pl/publikacje/analizy/2022-07-15/zatrzymanie-gazociagu-nord-stream-1.

internetowy Kwartalnik Antymonopolowy i Regulacyjny 2023, nr 2(12) ® www.ikar.wz.uw.edu.pl ® DOI: 10.7172/2299-5749.IKAR.2.12.6


https://www.consilium.europa.eu/en/infographics/gas-storage-capacity/
https://www.consilium.europa.eu/en/infographics/gas-storage-capacity/
https://www.osw.waw.pl/pl/publikacje/analizy/2022-07-20/kwestia-przywrocenia-dostaw-gazu-przez-nord-stream-1
https://www.osw.waw.pl/pl/publikacje/analizy/2022-07-20/kwestia-przywrocenia-dostaw-gazu-przez-nord-stream-1
https://www.osw.waw.pl/pl/publikacje/analizy/2022-07-15/zatrzymanie-gazociagu-nord-stream-1

95

Jakub Faszcza e  Wybrane aspekty unijnych regulacji przyjmowanych w reakcji na kryzys na rynku gazu

media spotecznosciowe, co dziato z turbinami serwisowanymi w Kanadzie oraz jaki kolejny pre-

tekst wymyslg Rosjanie, zeby nie przywroci¢é dostaw przed sezonem zimowym, m.in. w celu

utrudnienia realizacji obowigzku zapasowego wskazanego w rozporzgdzeniu 2022/1032. Reakcjg

Unii na dziatania Gazpromu byto przyjecie w sierpniu 2022 r. rozporzgdzenia 2022/1369, kto-

rego celem byto zmniejszenie popytu na gaz w sezonie zimowym 2022—-2023 w obawie przed

ryzykiem catkowitego wstrzymania dostaw rosyjskiego gazu. Z zatozenia akt ten ma obowigzy-
wac jedynie rok, ale moze zosta¢ przedtuzony na kolejny okres, w przypadku gdy Komisja po
dokonaniu przegladu (do dnia 1 maja 2023 r.) ogdlnej sytuacji w zakresie dostaw gazu do Unii
przedstawi Radzie sprawozdanie z gtéwnych jego ustalen'”. Na podstawie tego sprawozdania

Komisja moze w szczegodlnosci zaproponowac przedtuzenie okresu stosowania niniejszego

rozporzadzenia.

Na gruncie art. 3 rozporzadzenia 2022/1369 wprowadzono obowigzek dobrowolnego zmniej-
szenia zapotrzebowania. Zgodnie z ww. przepisem panstwa cztonkowskie doktadajg wszelkich
staran, aby zmniejszy¢ swoje zuzycie gazu w okresie od dnia 1 sierpnia 2022 r. do dnia 31 marca
2023 r. o co najmniej 15% w poréwnaniu ze swoim $rednim zuzyciem gazu w okresie od dnia
1 sierpnia do dnia 31 marca w ciggu pieciu kolejnych lat poprzedzajgcych dzien wejscia w zycie
niniejszego rozporzadzenia (,dobrowolne zmniejszenie zapotrzebowania”).

Jednoczesnie stwierdzono, ze dobrowolne srodki mogg by¢ niewystarczajgce do zmniejsze-
nia zapotrzebowania. Tym samym w art. 4 rozporzadzenia 2022/1369 przewidziano mozliwos¢
wprowadzenia przez Rade — na wniosek Komisji — unijnego stanu alarmowego w drodze decyzji
wykonawczej. Przed przedstawieniem takiego wniosku Komisja powinna przeprowadzi¢ konsul-
tacje z whasciwymi grupami ryzyka okreslonymi w zatgczniku | rozporzgdzenia SoS'8 oraz Grupg
Koordynacyjng ds. Gazu (GKG) ustanowiong na mocy tego rozporzgdzenia.

Komisja zobowigzana jest do przedstawienia wniosku w dwdch sytuacjach, gdy:

a) uzna, ze istnieje znaczne ryzyko powaznego niedoboru dostaw gazu lub w przypadku,
gdy wystepuje nadzwyczajnie wysokie zapotrzebowanie na gaz, w odniesieniu do ktérego
srodki, o ktérych mowa w art. 3, nie sg wystarczajgce i ktére powoduje znaczgce pogorsze-
nie sie sytuacji w zakresie dostaw gazu w Unii, ale rynek nadal jest w stanie zniwelowac to
zaktocenie bez koniecznosci stosowania Srodkéw nierynkowych (art. 4 ust. 2 rozporzadzenia
2022/1369);

b) wystgpi o to co najmniej pie¢ wtasciwych organdw, ktére na poziomie krajowym ogtosity stan
alarmowy zgodnie z art. 11 ust. 1 lit. b) rozporzadzenia SoS (art. 4 ust. 3 rozporzgdzenia
2022/1369).

Unijny stan alarmowy nalezy ogtaszac jedynie w przypadku, gdy dobrowolne srodki zmniej-
szajgce zapotrzebowania okazg sie niewystarczajgce do wyeliminowania ryzyka powaznego
niedoboru dostaw. Podkresli¢ nalezy, ze wprowadzony unijny stan alarmowy jest niezalezny od
standw przewidzianych w rozporzadzeniu SoS, gdzie wprowadzono 3 stany kryzysowe, tj. alarmo-
Wy, wczesnego ostrzezenia i nadzwyczajny. Tym samym mozliwe jest wdrozenie unijnego stanu
alarmowego bez wdrazania stanu nadzwyczajnego w poszczegoélnych panstwach lub takiego

7" Dn. 20.03.2023 r. Komisja zapowiedziata propozycje przedtuzenia rozporzgdzenia 2022/1369 na kolejny rok.

8 Rozporzgdzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2017/1938 z dnia 25 pazdziernika 2017 r. dotyczgce $rodkéw zapewniajgcych bezpieczen-
stwo dostaw gazu ziemnego i uchylajace rozporzadzenie (UE) nr 994/2010 (dalej: rozporzgdzenie SoS).
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stanu na poziomie regionu lub UE. Wdrozenie ich jest catkowicie niezalezne, chociaz mozna
zatozy¢, ze ogtoszenie unijnego stanu alarmowego bedzie poprzedzato stan nadzwyczajny w re-
gionie lub w Unii zgodnie z art. 12 ust. 1 rozporzgdzenia SoS, z uwagi, ze jego skutki sg dalej
idgce (Yafimava, 2023).

W przypadku ogtoszenia przez Rade unijnego stanu alarmowego, kazde panstwo cztonkow-
skie zmniejsza swoje zuzycie gazu. Zgodnie z art. 5 ust. 2 rozporzadzenia 2022/1369 do celéw
obowigzkowego zmniejszenia zapotrzebowania, przez caty okres obowigzywania unijnego stanu
alarmowego zuzycie gazu w kazdym panstwie cztonkowskim w okresie od dnia 1 sierpnia 2022 r.
do dnia 31 marca 2023 r. (dalej: okres zmniejszenia) ma by¢ o 15% nizsze od referencyjnego
zuzycia gazu. Wszelkie zmniejszenia zapotrzebowania osiggniete przez panstwa cztonkowskie
w okresie przed ogtoszeniem unijnego stanu alarmowego uwzglednia sie do celow obowigzko-
wego zmniejszenia zapotrzebowania. Niemniej, przy tak skonstruowanym obowigzku pozostaje
wiele watpliwosci, np. w jakim okresie panstwo cztonkowskie powinno osiggnaé¢ cel — czy przez
caty okres obowigzywania unijnego stanu alarmowego, czy jednak w okresie zmniejszenia? Jak
nalezy interpretowac pojecie ,zmniejszenia osiggniete przed okresem ogtoszenia unijnego stanu
alarmowego”. Czy mowa tutaj o terminie w ramach okresu zmniejszenia czy jedynie od poczatku
okresu roku kalendarzowego? Ponadto w doktrynie podnosi sie, ze istniejg watpliwosci dotyczace
tego czy taki Srodek moze by¢ w ogdle by¢ skuteczny, czy panstwa cztonkowskie bedg posiadaty
wystarczajgco duzo czasu na reakcje w celu podjecia Srodkéw niezbednych do ograniczenia po-
pytu w przypadku wprowadzenia unijnego stanu alarmowego? (Yafimava, 2023). Miejmy nadzieje,
ze powyzsze watpliwosci pozostang zagadnieniami teoretycznymi, poniewaz nie zajdzie nigdy
potrzeba ogtaszania unijnego stanu alarmowego.

Jednoczesnie rozporzadzeniem 2022/1369 wprowadzono norme kompetencyjng dla panstw
cztonkowskich w celu umozliwienia im przyjecia srodkéw majgcych doprowadzi¢ do ograniczenia
popytu. Wszelkie srodki wprowadzane przez panstwa cztonkowskie w celu osiggniecia zmniejsze-
nia zapotrzebowania muszg by¢ zgodne z prawem unijnym, a w szczegoélnosci z rozporzgdzeniem
SoS. W szczegodlnosci takie srodki powinny byé konieczne, jasno okreslone, przejrzyste, propor-
cjonalne, niedyskryminacyjne i weryfikowalne oraz nie powinny nadmiernie zaktécaé konkurenciji
i prawidtowego funkcjonowania rynku wewnetrznego gazu ani zagrazac bezpieczenstwu dostaw
gazu do innych panstw cztonkowskich lub do Unii.

W poréwnaniu ze srodkami przewidzianymi w rozporzgdzeniu 2022/1032 powyzsze rozpo-
rzadzenie jest srodkiem o zupetnie innych charakterze. Stanowi podstawe do podjecia ewen-
tualnych dziatan po tym, gdy dobrowolna redukcja konsumpcji okaze sie niewystarczajgca.
Oznacza to, ze decydenci przyjmujacy ten akt kierowali sie nadziejg, ze warunki rynkowe wywo-
tajg dobrowolne ograniczenie w poborze gazu po stronie odbiorcéw. Jak widac, nie pomylili sie,
gdyz ogtoszenie takiego stanu nie byto potrzebne nawet w momencie, kiedy dostawy do UE via
Nord Stream zostaty catkowicie wstrzymane, poniewaz spadek podazy na rynku w tym okresie
udato sie czesciowo skompensowaé zwiekszonymi dostawami LNG oraz w mniejszym stopniu
z Norwegii'®.

19 Raport ACER dot. przedwstepnej oceny mechanizmu korekty rynku. Pozyskano z: www.acer.europa.eu.
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Tym samym, mozna pokusi¢ sie o hipoteze, ze rozporzadzenie celowo miato walor quasi-
-pozorny w celu uspokojenia rynku, a nie wywarcia realnych skutkdw prawnych, przy czym jedno-
czes$nie dato ono twarde narzedzie regulacyjne w postaci mozliwosci ogtoszenia unijnego stanu
alarmowego w przypadku, gdyby sytuacja na rynku przekroczyta granice rozumiane jako stabilno$¢
pokrycia zapotrzebowania. Na ten moment w Polsce nie przewidziano srodkéw implementujgcych
to rozporzgdzenie umozliwiajgcych administracyjne ograniczenie popytu.

3. Rozporzadzenie 2022/1854

Istotnym aspektem kryzysu jest uzyskiwanie przez producentéw surowcdw nadzwyczajnie
wysokich zyskéw. Podmioty dziatajgce w branzy upstream staty sie beneficjentem wojny z uwagi
na wysokie ceny surowcow. Taka sytuacja w odbiorze spotecznym zaczeta sie jawi¢ jako nie-
sprawiedliwa. Tym samym na popularnosci zyskiwato hasto ich opodatkowania. Odpowiedzig
na taki postulat byto wprowadzenie w pazdzierniku 2022 r. rozporzgdzenia 2022/1854. Na jego
mocy zobowigzano panstwa cztonkowskie do implementacji umozliwiajgcej pobieranie od unij-
nych przedsiebiorstw i statych zaktadéw generujgcych co najmniej 75% obrotu z dziatalnosci
w sektorze ropy naftowej, gazu ziemnego, wegla i rafinacji, ktére odnotowaty wzrost zyskéw na
skutek nagtych i nieprzewidywalnych okolicznosci spowodowanych przez wybuch wojny napast-
niczej Rosji przeciwko Ukrainie i przekazanie cze$ci tych srodkéw do dalszej redystrybucji w celu
zapewnienia, aby zainteresowane przedsiebiorstwa, ktore osiggnety nadwyzki zyskéw w wyniku
nieoczekiwanych okolicznosci, przyczyniaty sie proporcjonalnie do poprawy sytuacji na rynku
wewnetrznym objetym kryzysem energetycznym2°,

Zgodnie z art. 14 ust. 1 rozporzagdzenia 2022/1854 nadwyzki zysku wytworzone przez unijne
przedsiebiorstwa i state zaktady z dziatalnosci w sektorze ropy naftowej, gazu ziemnego, wegla
i rafinacji podlegajg obowigzkowej tymczasowej skfadce solidarnosciowej, chyba ze panstwa
cztonkowskie wprowadzity rownowazne srodki krajowe. Oznacza to, ze mechanizm przewidziany
w art. 14 i n. znajduje zastosowanie bezposrednio, o ile panstwo cztonkowskie nie wdrozy rozwig-
zania alternatywnego. Termin na wdrozenie tego rozwigzania uptywat wraz z koncem 2022 roku.
Tym samym nalezy zastanowic sie, co w sytuacji gdy panstwo cztonkowskie nie implementowato
takiego $rodka, czy zobowigzane przedsiebiorstwa powinny samodzielnie uiszczaé takg sktadke
lub przynajmniej zabezpieczy¢ $rodki w celu zawigzania rezerwy na takg okolicznos$é?1?

Tymczasowg skfadke solidarnosciowg oblicza sie na podstawie dochodu podlegajgcego opo-
datkowaniu, okreslonego zgodnie z krajowymi przepisami podatkowymi, w roku podatkowym 2022
lub w roku podatkowym 2023 i przez caty okres ich trwania, wykraczajgcego poza 20% wzrost
sredniego dochodu podlegajgcego opodatkowaniu, ustalonego zgodnie z krajowymi przepisami
podatkowymi, w czterech latach podatkowych rozpoczynajgcych sie w dniu 1 stycznia 2018 r. lub
pozniej. Jezeli sredni dochdd podlegajgcy opodatkowaniu w tych czterech latach podatkowych
jest ujemny, do celéw obliczenia tymczasowej sktadki solidarnosciowej sredni dochdd podlegajgcy
opodatkowaniu wynosi zero.

20 Preambuta do Rozporzadzenia 2022/1854, s. 50-51.

21 Z informacji prasowych wynika, ze polski rzad dopiero planuje wprowadzié¢ taki podatek, mimo zakwestionowania podstawy prawnej do przyjecia
takiego aktu. Zob. https://wysokienapiecie.pl/82177-podatek-od-zyskow-firm-naftowych-i-weglowych/.
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Jednoczesnie art. 17 ust. 1 rozporzgdzenia 2022/1854 precyzyjnie wskazuje wytgcznie na
jakie cele mogg zostac¢ przeznaczone $rodki uzyskane ze skfadki solidarnosciowej. Co do za-
sady sg to cele majgce ograniczy¢ skutki kryzysu poprzez np. przyznanie srodkéw wsparcia dla
koncowych odbiorcéw energii.

4. Rozporzadzenie 2022/2576

W zwigzku z dalszg niepewnoscig funkcjonowania rynku gazu oraz spodziewanym pogor-
szeniem sie sytuacji w sezonie zimowym przyjeto rozporzgdzenie 2022/2576. Jak wskazano
w preambule do ww. aktu za potrzebe jego podjecia uznano ,[...] bezprecedensowe ograniczenie
dostaw gazu ziemnego z Federacji Rosyjskiej do panstw cztonkowskich zagrazajg bezpieczenstwu
dostaw w Unii i jej panstwach cztonkowskich. Jednoczesnie wykorzystywanie dostaw gazu jako
broni i manipulowanie rynkami przez Federacje Rosyjskg poprzez celowe zaktocenia przeptywu
gazu doprowadzity do gwattownego wzrostu cen energii w Unii, zagrazajgc nie tylko gospodarce
Unii, ale réwniez powaznie podwazajgc bezpieczenstwo dostaw”. W zwigzku z powyzszym przewi-
dziano szereg kolejnych rozwigzan, ktére miaty zabezpieczy¢ odbiorcow przed skutkami kryzysu.

W celu zachowania przejrzystosci rozporzgdzenie 2022/2576 zostato podzielone na rozdziaty
i sekcje, gdzie przewidziano konkretne rozwigzania. Rozdziat | odnosi sie do przedmiotu i definicji.
W rozdziale Il przewidziano Srodki majgce zapewnic¢ lepszg koordynacje zakupow gazu. W tym
celu wdrozono rozwigzania w zakresie przejrzystosci i wymiany informaciji, agregacji zapotrzebo-
wania oraz wspolnych zakupdéw.

Obowigzki zwigzane z agregacjg zapotrzebowania majg charakter bezwzglednie wigzacy.
Natomiast udziat we wspdlnych zakupach jest juz dobrowolny (Barnes, 2022). Niemniej powstaje
watpliwos¢ czy ta dobrowolnosé nie podlega ograniczeniu. W art. 3 rozporzgdzenia 2022/2576
wprowadzono obowigzek informowania Komisji 0 zamiarze ogtoszenia przetargu na zakup gazu
lub przystgpienia do negocjacji z producentami lub dostawcami gazu ziemnego z panstw trzecich
w przypadku gazu o wolumenie przekraczajgcym 5 TWh/rok. Do powiadomienia powinno dojs¢
na co najmniej szes¢ tygodni przed zamierzonym zawarciem umowy. Obowigzek informacyjny
przewidziany w art. 3 rozporzgadzenia 2022/2576 wigze sie z daleko idgcg kompetencjg Komisji
Europejskiej do wydawania zalecen w celu rozwazenia odpowiednich srodkéw. Komisja moze
wydacé takie zalecenia, jezeli uzna, ze dalsza koordynacja w odniesieniu do ogtoszenia przetargu
na zakup gazu lub planowanych zakupéw gazu przez przedsigbiorstwa gazowe lub przedsiebior-
stwa zuzywajgce gaz z siedzibg w Unii lub przez organy panstw cztonkowskich moze usprawni¢
funkcjonowanie wspoélnych zakupéw lub ze ogtoszenie przetargu na zakup gazu lub planowane
zakupy gazu mogg mie¢ negatywny wptyw na rynek wewnetrzny, na bezpieczenstwo dostaw lub
na solidarnos¢ energetyczna.

W celu utatwienia koordynacji art. 4 ust. 2 rozporzadzenia 2022/2576 zobowigzat KE do usta-
nowienia Rady Sterujgca ad hoc, w terminie 6 tygodni od wejscia rozporzgdzenia w zycie. W sktad
Rady ma wchodzi¢ po jednym przedstawicielu kazdego panstwa cztonkowskiego. Jednoczesnie
rozporzgdzenie zobowigzuje do wyboru dostawcy ustug, ktdry ma za zadanie organizowac agre-
gacje zapotrzebowania na wspoélne zakupy.
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Rozwigzanie w zakresie agregacji popytu spotkato sie z olbrzymiag krytykg. Zarzuca sie, ze
Komisja nie rozumie zasad funkcjonowania wspétczesnego unijnego hurtowego rynku gazu oraz
tego, jakag on petni funkcje. Faktycznie w ocenie krytykdéw to TTF petni funkcje rynkowego punktu
odniesienia dla europejskiego gazu wtadnie dlatego, ze wiele firm handluje tam duzymi iloscia-
mi gazu, a robigc to, ma wptyw na agregacje popytu ze strony wielu graczy na catym swiecie.
Tymczasem Komisja sugeruje, ze taki efekt uda jej sie osiggng¢ dopiero w ramach mechanizmu
wspolnych zakupow (Barnes, 2022).

W praktyce oznacza to, ze kazdy podmiot dokonujgcy zakupu gazu o wolumenie powyzej
5 TWh/rok (zuzycie w Polsce wynosi ok. 200 TWh/rok) z panstwa trzeciego jest zobowigzany do
informowania o takim zamiarze. Obowigzek ten rowniez spotkat sie z powszechng krytykg z uwa-
gi na nisko wyznaczony limit. Takie rozwigzanie byto kwestionowane przez uczestnikow rynku
w trakcie procesu konsultacji jako zbyt daleko ingerujgce w dziatalnos¢ przedsiebiorcéw, niemniej
nalezy zatozyc, ze przyjecie wyzszej poprzeczki niz 5 TWh/rok mogto prowadzi¢ do tego, ze jakas
czes$¢ wolumenu trafiajgca na rynek UE umykataby Komisiji.

Drugim aspektem generujgcym istotne problemy z perspektywy funkcjonalnosci w obecnych
warunkach rynkowych jest okres, z jakim trzeba poinformowac¢ Komisje. Do zawarcia kontrak-
tow na tak niewielki wolumen dochodzi czasem nawet szybciej niz w kilka tygodni. Tym samym,
w trakcie prac nad tym aktem wprowadzono rozwigzanie, ktére okresla termin jako nie krétszy niz
dwa tygodnie, jezeli negocjacje rozpoczeto blizej niz szes¢ tygodni przed zawarciem kontraktu.
Z uwagi na dynamike funkcjonowania podmiotéw na rynku gazu i taki termin moze by¢ nierealny
do dotrzymania.

Przedsiebiorstwo zgtaszajgce taki wolumen do Komisji musi liczy¢ sie ponadto z tym, ze moze
otrzymacé zalecenia odnos$nie do tego, ze np. powinno skierowaé ten kontrakt na wspdlne zaku-
py. W praktyce moze powsta¢ watpliwo$¢, co zrobi¢ z takim zaleceniem Komisji, skoro przepisy
nie przewidujg sankcji za brak zastosowania sie do niego, a mechanizm wspélnych zakupow ma
przeciez charakter dobrowolny. W praktyce takie zalecenia mogg stanowi¢ miekkg forme nacisku
ze strony Komisji na uczestnikdéw rynku, co do koniecznos$ci udziatu we wspdlnych zakupach.

W zwigzku z tym, ze udziat we wspdélnych zakupach oraz mechanizmie agregacji danych
wigze sie z przekazywaniem informacji sensytywnych w rozporzadzeniu przewidziano powotywane
na rzecz zakupu gazu konsorcjum moze naruszac art. 101 lub 102 TFUE. W zwigzku z powyz-
szym w art. 11 rozporzgdzenia 2022/2576 wskazano, ze tworzenie i funkcjonowanie konsorcjow
na rzecz zakupu gazu na podstawie niniejszego rozporzgdzenia powinno odbywac sie zgodnie
z unijnymi regutami konkurencji majgcymi zastosowanie w Swietle obecnych wyjatkowych oko-
licznosci rynkowych. Komisja wskazata, ze jest gotowa wspiera¢ przedsiebiorstwa w tworzeniu
takiego konsorcjum na rzecz zakupu gazu i wydac decyzje, na podstawie art. 10 rozporzgdzenia
Rady (WE) nr 1/2003, w sprawie niestosowania art. 101 i 102 TFUE, jezeli zostang wprowadzo-
ne i bedg przestrzegane odpowiednie zabezpieczenia. W praktyce oznacza to, Zze biorgc udziat
w takim konsorcjum, nalezy liczy¢ sie z ryzykiem naruszenia art. 101 lub 102 TFUE. Powyzsza
kwestia jest jedynie sygnalizowana w niniejszym artykule.

W rozdz. lll przewidziano $rodki zapobiegajgce nadmiernym cenom gazu i nadmiernej zmien-
nosci sroddziennej na rynkach energetycznych instrumentéw pochodnych. Przewidziany w art. 15
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rozporzadzenia 2022/2576 mechanizm ma ograniczy¢ mozliwos¢é zmiennosci cen w ciggu jednej
doby i rozwigzanie to jest czyms innym niz popularnie okreslany price cap. Sposéb implementa-
cji tego rozwigzania zostat pozostawiony systemom obrotu??, w ktérym przedmiotem obrotu sg
energetyczne towarowe instrumenty pochodne, ustanawia mechanizm zarzgdzania zmiennoscig
sréddzienng oparty na gérnej i dolnej granicy cen (dalej: granice cenowe), ktory okresla ceny,
powyzej i ponizej ktorych zlecenia nie mogg byc¢ realizowane (dalej: mechanizm zarzgdzania
zmiennoscig sroddzienng). Systemy obrotu zapewniajg, aby mechanizm zarzadzania zmiennoscig
sréddzienng zapobiegat nadmiernym wahaniom cen energetycznych towarowych instrumentow
pochodnych w ciggu dnia sesyjnego. Ustanawiajgc mechanizm zarzgdzania zmiennoscig $rod-
dzienng, systemy obrotu zapewniajg réwniez, aby wdrozenie tych srodkdw nie uniemozliwiato
ksztattowania sie wiarygodnych cen zamkniecia na koniec dnia.

Wydaje sie, ze to rozwigzanie moze w pewnym stopniu stanowi¢ odpowiedz na problem ol-
brzymiej zmiennosci dobowej cen, co w praktyce generowato problemy ptynnosciowe po stronie
przedsiebiorstw gazowych (Barnes, 2022). Najlepszym przykladem skali powyzszego problemu
moze by¢ Uniper, ktéry z uwagi na prowadzong polityke kontraktowg ostatecznie zostat znacjo-
nalizowany przez niemiecki rzgd, a Komisja zaakceptowata pakiet pomocy publicznej dla Unipera
na poziomie 34,5 mld EUR23.

Instrument ten, z uwagi na obawe o powodowanie ryzyka zaktécen w funkcjonowaniu rynku
podlega weryfikacji i koordynacji w zakresie wdrazania przez ESMA?“.

W rozdziale IV przewidziano srodki majgce zastosowanie w przypadku stanu nadzwyczaj-
nego gazu. Uwage w tym kontekscie zwraca rozszerzenie ochrony w ramach solidarnosciowego
wsparcia o uwzglednienie krytycznych ilosci gazu wymaganych do zapewnienia bezpieczenstwa
dostaw energii elektrycznej. W praktyce oznacza to rozszerzenie przewidzianego w art. 13 roz-
porzgdzenia SoS mechanizmu solidarnosci energetycznej o nowg kategorie, tj. krytyczne ilosci
gazu wymagane do zapewnienia bezpieczenstwa dostaw energii elektrycznej.

Mechanizm solidarnosci przewidziany w art. 13 rozporzadzenia SoS zostat jednoczesnie
rozszerzony o panstwa cztonkowskie posiadajgce instalacje LNG pod warunkiem, ze stosowna
infrastruktura, w tym statki i gazowce LNG, dysponuje niezbedng zdolnoscig. Rozwigzanie takie
byto szczegdlnie istotne z perspektywy Niemiec, ktére z koncem roku 2022 zaczety oddawacé
pierwsze terminale LNG do uzytku, a obecnie posiadajg problem z zabezpieczeniem wolumenu
do tych instalacji?. Z perspektywy Niemiec wdrozenie tego rozwigzania pozwala na zabezpie-
czenie wolumenow przynajmniej na wypadek sytuacji najgtebszego kryzysu.

Kolejnym istotnym elementem odnoszgcym sie do kwestii funkcjonowania mechanizmu soli-
darnosci sg przewidziane domysine zasady dotyczgce tych srodkéw. Dotychczas w rozporzgdze-
niu SoS warunki brzegowe miaty zosta¢ dookreslone indywidualnie pomiedzy poszczegdlnymi

dyrektywy 2014/65/UE; ,wielostronng platforme obrotu” zdefiniowang w art. 4 ust. 1 pkt 22 dyrektywy 2014/65/UE; ,zorganizowang platforme obrotu”
zdefiniowang w art. 4 ust. 1 pkt 23 dyrektywy 2014/65/UE.

23 Informacja dostepna na stronie KE: https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/en/ip_22_7830.

24 European Securities and Markets Authority, tj. Europejski Urzad Nadzoru Gietd i Papieréw Wartosciowych.

25 W nastepstwie 24 lutego 2022 r. Niemcy — ktére do niedawna nie posiadaty ani jednego terminala importowego LNG — zdecydowaty sie na budowe
dziewigciu terminali importowych LNG — sze$¢ FSRU (dwa w Wilhelmshaven, dwa w Lubmin, jeden w Brunsbuttel i jeden w Stade) oraz trzy terminale na
ladzie, aby zastgpi¢ import gazu z rosyjskich rurociggdéw LNG. Z tych szesciu FSRU dwa rozpoczety juz dziatalno$¢ w Wilhelmshaven w grudniu 2022 r.
oraz w Lubminie w styczniu 2023 r., kolejny ma rozpoczg¢ dziatalno$¢ na poczatku 2023 r., a dwa pozostate — do konca 2023 roku.
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panstwami cztonkowskimi. Zostaty one zobowigzane do zawarcia umow solidarnosciowych do
1 grudnia 2018 roku. W tej dacie zadna umowa nie zostata zawarta, co zmusito Komisje do wszcze-
cia postepowania przeciwko panstwom cztonkowskim?6. Na dzien 1 lutego 2023 r. sze$¢ umow
zostato zawartych.

Tabela 1. Umowy solidarnosciowe zawarte do dnia 1 lutego 2023 roku

Strony umowy Data podpisania umowy
Niemcy — Dania 14 grudnia 2020
Niemcy — Austria 2 grudnia 2021
Wtochy — Stowenia 22 kwietnia 2022

totwa — Estonia 4 stycznia 2022

totwa — Litwa 10 marca 2022
Estonia — Finlandia 25 kwietnia 2022

Tym samym w art. 27 i 28 rozporzgdzenia 2022/2576 przewidziano dookreslenie zasad funk-
cjonowania tego mechanizmu.

5. Rozporzadzenie 2022/2578

Réwnolegle do prac nad rozporzgdzeniem 2022/20576 toczyly sie prace nad rozporzgdze-
niem 2022/2578 w sprawie ustanowienia mechanizmu korekty rynku w celu ochrony obywateli Unii
i gospodarki przed nadmiernie wysokimi cenami. Niniejsze rozporzadzenie ustanawia tymczasowy
mechanizm korekty rynku w odniesieniu do zlecen sktadanych na potrzeby obrotu instrumentami
pochodnymi TTF, oraz instrumentami pochodnymi zwigzanymi z innymi wirtualnymi punktami
obrotu, w celu ograniczenia epizodéw wystepowania nadmiernie wysokich cen gazu w Unii, ktére
nie odzwierciedlajg cen na rynku Swiatowym.

Rozwigzanie te popularnie nazywane price cap stanowi $rodek jeszcze dalszej ingerencji
w rynek niz sSrodek zapobiegajgcy nadmiernym cenom gazu i nadmiernej zmiennosci sroddzienne;j
na rynkach energetycznych instrumentéw pochodnych przewidziany w rozporzgdzeniu 2022/2576.

Zgodnie z art. 4 rozporzgdzenia 2022/2578 mechanizm korekty rynku w odniesieniu do ceny
rozliczeniowej instrumentu pochodnego TTF o najblizszym rocznym terminie wygasniecia jest
uruchamiany przez zdarzenie uruchamiajgce mechanizm korekty rynku. Uznaje sie, ze zdarze-
nie uruchamiajgce mechanizm korekty rynku ma miejsce, gdy cena rozliczeniowa instrumentu
pochodnego TTF o najblizszym miesiecznym terminie wygasniecia, opublikowana przez ICE
Endex B.V. (Niderlandy):

a) przekracza 180 EUR/MWh przez trzy dni robocze; oraz
b) jest o 35 EUR/MWh wyzsza od ceny referencyjnej w okresie, o ktérym mowa w lit. a).

Przestanki dla zastosowania mechanizmu korekty muszg zostaé spetnione tgcznie. W uprosz-
czeniu mozna powiedziec¢, ze znajdzie ona zastosowanie, gdy indeks o najblizszym miesiecznym
terminie wygasniecia (fronth month) przewyzszy 180 EUR/MWh, a cena LNG na rynku, okreslona

26 Dnia 14 maja 2020 r. Komisja skierowata do wszystkich panstw cztonkowskich z wyjgtkiem Cypru informacje o formalnym zawiadomieniu ws. braku
realizacji obowigzkéw wynikajacych z Rozporzadzenia 2017/1938.
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jako cena referencyjna bedzie nizsza od tej ceny o 35 EUR/MWh. Jak wskazuje ACER od dnia
przyjecia rozporzadzenia 2022/2578 przestanki nie aktywowaty sie. W tym okresie cena gazu
wahata sie pomiedzy 50 a 105 EUR, natomiast $rednia réznica cenowa pomiedzy LNG a ceng
gazu wynosita 4,9 EUR/MWh?7.

Rozwigzanie to spotyka sie z powszechng krytyka jako zbyt daleko ingerujgce w rynek. Jego
przeciwnicy podkreslajg, ze mechanizm ten moze doprowadzi¢ m.in. do ograniczenia konkuren-
cji, co spowoduje, ze cena maksymalna stanie sie ceng rynkowg, doprowadzajgc do powstania
czego$ na miare kartelu cenowego (Barnes, 2022) oraz zagrozenia bezpieczenstwu dostaw. Do
zagrozenia bezpieczenstwa dostaw miatoby dojs¢ w sytuacji, w ktérej cena zostanie ustalona
na zbyt niskim poziomie. Moze to spowodowac, ze podmioty przestang ogranicza¢ zuzycie, co
doprowadzi do realnych niedoboréw gazu. Wydaje sie, ze obawy te sg jednak zbyt daleko idgce
z uwagi na fakt, ze przyjety mechanizm zostat zaprojektowany w taki sposob, aby objgc rynek
jedynie wycinkowo. Inaczej mowigc, istnieje mozliwo$¢ przeniesienia sie na rozliczenie w opar-
ciu o inny indeks lub powigzanie ceny gazu z innymi produktami — odejscie od wyceny rynkowej
(Barnes, 2022). Tym samym, przewidziana liczba mozliwosci jego obejscia gwarantuje jego realng
nieskutecznos¢. Najprawdopodobniej obrét wycieknie na inne indeksy lub inne rynki. Wdrozenie
takiego alternatywnego indeksu zapowiedziata juz sama gietda ICE wzgledem indeksu, ktéry zo-
stat objety rozporzadzeniem 2022/2578%8. Wydaje sie, ze rozwigzanie to zostato zaprojektowa-
ne z premedytacjg w taki sposob, zeby z jednej strony tak skonstruowaé czynniki umozliwiajgce
zastosowanie mechanizmu, by byto to bardzo utrudnione, z drugiej zas — umozliwi¢ podjecie re-
alnych dziatan, o ktére postulowato wiele panstw cztonkowskich, przy jednoczesnej minimalnej
szkodzie dla rynku.

Spod funkcjonowania mechanizmu na mocy przepiséw koncowych wytgczono kontrakty na
instrumenty pochodne TTF zawarte przed dniem 1 lutego 2023 r.; zakupu i sprzedazy instrumentow
pochodnych TTF w celu kompensowania lub ograniczania pozycji wynikajgcych z kontraktow na
instrumenty pochodne TTF zawartych przed dniem 1 lutego 2023 r.; zakupu i sprzedazy instru-
mentoéw pochodnych TTF w ramach procedury dotyczgcej zarzagdzania skutkami niewykonania
zobowigzania stosowanej przez CCP, w tym transakcji pozagietdowych zarejestrowanych przez
rynek regulowany do celéw rozliczania. Tym samym jest to mechanizm przewidziany na przysztose,
ktérego skutecznosé moze by¢ ograniczona, poniewaz rynek przygotuje sie na ewentualne jego
wdrozenie w praktyce, co moze spotkac sie z odpowiedzig Komisji, ktéra posiada mozliwos¢ roz-
szerzenia jego stosowania na inne instrumenty pochodne oraz na rynek OTC (over-the-counter).

IV. Podsumowanie

Niewatpliwym jest, Zze przyjete srodki w ramach omdéwionych rozporzgdzen majg rozne za-
dania. Sposrdd najwazniejszych wymienié¢ nalezy: obnizenie popytu, stworzenie bezpiecznych
warunkéw rynkowych, utrzymanie w ryzach cen na gietdach oraz zmniejszenie zmiennosci in-
dekséw gietdowych. Wszystko to ma na celu ograniczenie skutkéw kryzysu wywotanego przez
Rosje i Gazprom, ktére celowo znaczaco obnizyly podaz gazu na unijnym rynku. Wpisanie sie

27 Raport ACER dot. mechanizmu korekty rynku. Dostepny online: https://www.acer.europa.eu/gas/market-correction-mechanism

28 |nformacja prasowa dostepna online: https://www.naturalgasintel.com/ice-to-launch-alternative-ttf-market-in-response-to-eu-natural-gas-price-cap/
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w specyficzne, postpandemiczne uwarunkowania rynkowe (co spowodowato odbicie konsumpcji)
dato jedynie dodatkowy efekt tym dziataniom. Lekcja w zakresie bezpieczenstwa sektora ener-
getycznego powinna zostac¢ skrupulatnie odrobiona przez panstwa cztonkowskie oraz catg UE,
zeby nie dopusci¢ ponownie do podobnej sytuaciji, nie tylko na rynku gazu, lecz takze na innych
rynkach, w innych okolicznosciach. Jezeli ryzyko to nie zostanie odpowiednio zdiagnozowane,
ocenione, a wnioski na przyszto$¢ wyciggniete, to moze sie okazac, ze kryzys bedzie sie pojawiat
na innej niwie, czego przyktadem moze by¢ np. szeroko pojety rynek energii atomowej (Szulecki
i Overland, 2023).

Wstepna ocena przyjetych rozwigzan wydaje sie sugerowac, ze czes¢ najbardziej inwazyjnych
z przyjetych srodkoéw celowo zostata zaprojektowana w sposob quasi-skuteczny. Niezaleznie od
oceny przyjetych rozwigzan wytania sie pewna prawidtowo$¢. Zostaty one zaprojektowane w taki
sposob, aby opdzni¢ potrzebe interwencji na poziomie UE, a jedynie stwarza¢ mozliwos¢ szyb-
kiej reakcji w przypadku, gdy sytuacja sie pogorszy, jednoczesnie pozostawiajgc czas na reakcje
panstwom cztonkowskim lub rynkowi, np.:

1) mechanizm redukcji popytu z rozporzadzenia 2022/1369 zostat skonstruowany w taki spo-
sob, zeby pozostawi¢ jak najdtuzej cato$¢ rozwigzania w sferze dobrowolnosci po stronie
panstw cztonkowskich, jednoczes$nie przy zatozeniu, ze jezeli ceny osiggng bardzo wysoki
poziom, to odbiorcy nawet bez tej interwencji sie ograniczg; ogtoszenie unijnego stanu alar-
mowego to ostateczno$¢, natomiast za brak podporzgdkowania nie przewidziano sankcji;

2) mechanizmie wspdlnych zakupow gazu rowniez opiera sie na zasadzie dobrowolnosci; o ile
uczestnicy rynku zmuszeni sg do partycypaciji w mechanizmie agregacji zapotrzebowania,
o tyle juz udziat w platformie zakupowej jest nieobowigzkowy; tutaj réwniez pozostawiono
sobie furtke na interwencje w postaci wydawanych przez Komisje zalecen;

3) tzw. price cap wprowadzony rozporzgadzeniem 2022/2578 zostat skonstruowany tak, zeby
jego uruchomienie byto mozliwe wytgcznie w bardzo ograniczonej liczbie wypadkéw; po
pierwsze cena na gietdzie musi przekroczy¢ putap 180 EUR/MWh, po drugie, cena ta musi
by¢ o 35 EUR/MWh wyzsza od ceny referencyjnej??; inaczej méwigc, jego wdrozenie jest
bardzo mato realne; ACER ocenit, ze samo przyjecie mechanizmu price cap nie miato wptywu
na sytuacje rynkowg, z uwagi na jej poprawe, ktora wynikta gtéwnie ze sprzyjajgcej pogody,
wysokiego poziomu podazy gazu na rynku z innych kierunkdéw niz Rosja oraz wysokiego
poziomu zattoczenia instalacji magazynowych w trakcie zimy3°,

Pozostate srodki, 0 znacznie mniejszym potencjale inwazyjnym, np. procedura certyfikacji
operatora systemu magazynowania czy tymczasowa optata solidarnosciowa, zostaty wdrozone
juz zupetnie z innym zatozeniem — wyegzekwowania petnej skutecznosci tych rozwigzan.

Dlatego powstaje pytanie, czy takie podejscie zdato egzamin. Na ten moment okolicznosci
rynkowe okazaty sie taskawe, poniewaz zadne z przyjetych rozwigzan nie zostato de facto zwe-
ryfikowane w praktyce i miejmy nadzieje, ze tak zostanie. Niemniej, pomimo wielu komentarzy, ze
na przetomie stycznia i lutego 2023 r. ceny na rynku zaczety osigga¢ nienotowane dawno niskie
poziomy, w zwigzku z czym mozna uznac kryzys gazowy za zakonczony, to w ocenie autora jest

29 ACER codziennie publikuje dane dotyczgce ceny referencyjnej: https://www.acer.europa.eu/gas/market-correction-mechanism/mcm-reference-price.

30 Raport ACER dot. mechanizmu korekty rynku. Pozyskano z: https://www.acer.europa.eu/gas/market-correction-mechanism.
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zbyt wczesdnie zeby ogtosi¢ jego zakonczenie. Niemniej, mozna z duzym spokojem stwierdzi¢, ze
w sezonie zimowym 2022/2023 nie zabraknie gazu w Unii.

Nalezy natomiast zaznaczy¢, ze sytuacja w Europie przed nastepng zimg znéw moze wrdci¢
do niekorzystnej. Nie mozna bowiem wykluczy¢ scenariusza, w ktérym dochodzi do awarii jakiejs
istotnej infrastruktury importowej lub jej sabotazu, przy jednoczesnej gorszej aurze w momencie
wzmozonej konkurencji Europy i Azji o LNG. Kumulacja kilku czynnikéw moze spowodowac, ze
rynek unijny gazu znéw zacznie chwiac sie w posadach, a przyjete regulacje okazg sie wtedy
niewystarczajgce. Na koniec wydaje sie, ze nalezy jeszcze podkresli¢, ze doswiadczenia tego
kryzysu, znacznie gorszego przeciez niz ten z 2009 r., pozwalajg zachowac odrobine optymizmu
na przysztos¢, poniewaz (prawie wszystkie) panstwa cztonkowskie udowodnity, ze nawet w tak
trudnych warunkach potrafig dziata¢ w duchu solidarnos$ci, szukajgc kompromiséw — czego przy-
ktadem sg przyjete rozporzgdzenia, ale i rowniez pakiety sankcyjne czy wytyczne dotyczgce sto-
sowania zasad pomocy publicznej w kryzysie.

Bibliografia

Barnes, A. (2022). EU Commission proposal for joint gas purchasing, price caps and collective allocation
of gas: an assessment. The Oxford Institute For Energy Studies. Pozyskano z: https://www.oxforden-
ergy.org/.

Heather, P. (2021). European Traded Gas Hubs: German hubs about to merge. The Oxford Institute For
Energy Studies, (NG 170). Pozyskano z: https://www.oxfordenergy.org/.

Kaminski, M. (2022). Rola Prawa Ochrony Konkurencji Unii Europejskiej w Liberalizacji i Zmianach Sektora
Energetycznego. Niepublikowana praca doktorska. Uniwersytet Warszawski. Warszawa.

Kowalik-Banczyk, K., Szwarc-Kuczer, M. i Wrébel, A. (red.). (2012). Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskiej.
Komentarz. Tom Il (art. 90-222). Warszawa: Wolters Kluwer.

Moulder, N. (2022). The Economic Weapon: The Rise of Sanctions as a Tool of Modern War. Londyn: Yale
University Press.

Nowacki, M. i Przyborowska-Klimczak, A. (2012). W: K. Kowalik-Banczyk, M. Szwarc-Kuczer, A. Wrobel
(red.), Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskiej. Komentarz. Tom Il (art. 90-222). Warszawa: Wolters
Kluwer.

Nowak-Far, A. (2012). W: K. Kowalik-Banczyk, M. Szwarc-Kuczer, A. Wrébel (red.), Traktat o funkcjonowa-
niu Unii Europejskiej. Komentarz. Tom Il (art. 90-222). Warszawa: Wolters Kluwer.

Seeliger, A. (2022). Winter is coming: Can the German industry overcome the looming gas scarcity? The
Oxford Institute For Energy Studies. Pozyskano z: https://www.oxfordenergy.org/.

Sharples, J. (2021). A Series of Unfortunate Events Supply-side factors in the European gas price rally in
2021 and outlook for the rest of winter. The Oxford Institute For Energy Studies, (108). Pozyskano z:
https://www.oxfordenergy.org/.

Stern, J., Fulwood, M., Sharples, J. i Yafimava, K. (2022). The Curious Incident of the Nord Stream Gas
Turbine. The Oxford Institute For Energy Studies. Pozyskano z: https://www.oxfordenergy.org/.
Szulecki, K. i Overland, I. (2023). Russian nuclear energy diplomacy and its implications for energy security
in the context of the war in Ukraine. Nature Energy, 8, 413-421. Pozyskano z: https://www.nature.

com/articles/s41560-023-01228-5%#citeas.

internetowy Kwartalnik Antymonopolowy i Regulacyjny 2023, nr 2(12) ® www.ikar.wz.uw.edu.pl ® DOI: 10.7172/2299-5749.IKAR.2.12.6


https://www.oxfordenergy.org/
https://www.oxfordenergy.org/
https://www.oxfordenergy.org/
https://www.oxfordenergy.org/
https://www.oxfordenergy.org/
https://www.oxfordenergy.org/
https://www.nature.com/articles/s41560-023-01228-5#citeas
https://www.nature.com/articles/s41560-023-01228-5#citeas

105

Jakub Faszcza e  Wybrane aspekty unijnych regulacji przyjmowanych w reakcji na kryzys na rynku gazu

Yafimava, K. (2023). EU solidarity at a time of gas crisis: even with a will the way still looks difficult. The
Oxford Institute For Energy Studies, (NG 179). Pozyskano z: https://www.oxfordenergy.org/.

Yergin, D. (2006). Ensuring energy security. Foreign Affairs, 85(2), 69—-82.

Yafimava, K. (2022). The EC guidance on the Russian ‘gas for rubles’ decree: all things to all people?
The Oxford Institute For Energy Studies. Pozyskano z: https://www.oxfordenergy.org/publications/
the-ec-guidance-on-the-russian-gas-for-rubles-decree-all-things-to-all-people/.

Zajdler, R. (2011). Komentarz do dyrektywy 2009/73/WE dotyczacej wspdlnych zasad rynku wewnetrznego
gazu ziemnego. Warszawa: Wolters Kluwer.

internetowy Kwartalnik Antymonopolowy i Regulacyjny 2023, nr 2(12) ® www.ikar.wz.uw.edu.pl ® DOI: 10.7172/2299-5749.IKAR.2.12.6


https://www.oxfordenergy.org/

106

Wojciech Jakubiec*

Sieci przestepcze jako zagrozenie dla legalnej konkurencji
rynku paliw ciektych
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IV. Przestepczos¢ a uczciwa konkurencja — rozwazania na temat rynku paliw ciektych
V. Ekonomiczna perspektywa walki z sieciami przestepczymi na rynku paliwowym
VI. Podsumowanie

Streszczenie

Celem artykutu jest analiza mozliwos$ci zwalczania przestepczosci zorganizowanej poprzez iden-
tyfikacje i analize sieci przestepczych w kategoriach ekonomicznych oraz ich wptyw na legalng
konkurencje rynku paliw ciektych. W tresci odniesiono sie do charakterystyki surowca, jakim jest
ropa naftowa oraz polskiego rynku paliw ciekltych. W dalszej czesci przedstawiono organizacje
i struktury przestepcze, mozliwosci analityczne sieci przestepczych w kategoriach ekonomicznych.

Stowa kluczowe: rynek paliw ciektych; sieciowos$¢ przestepcza; nielegalna konkurencja; ekono-
miczna analiza prawa.

JEL: K420

|l. Wprowadzenie

Bezpieczenstwo energetyczne jest jednym z najbardziej kluczowych elementéw polityki
rzgdow na swiecie (Misiggiewicz, 2015, s. 483). Zapewnienie ciggtosci dostaw energetycznych
i zmiennos¢ cen sg uwazane za dwa najbardziej niepewne czynniki wywierajgce najwiekszy wptyw
na przyszios¢ energetyczng i poziomy wahan i zaktdcen w funkcjonowaniu systeméw energetycz-
nych. Rosngce obawy dotyczgce globalnego ocieplenia i innych zagrozen dla srodowiska zwrdcity
uwage opinii publicznej na kwestie energetyczne. Chociaz juz wczesniej sporadyczne niedobo-
ry energii w niektorych krajach przypominaty o uzaleznieniu ludzi od zidentyfikowanych dostaw
energii (zob. Molo, 2017; Motowidlak, 2007). Niewatpliwie rynek paliw ciektych jest czescig rynku
energetycznego. Destabilizacja tego rynku moze mie¢ za$ przyczyny zewnetrzne i wewnetrzne.
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Do przyczyn wewnetrznych nalezy m.in. dziatalno$¢ przestepcza grup zorganizowanych. Mozna
podac wiele przyktadéw organizacji przestepczych i ich wzajemnych zaleznosci. Analizujgc ry-
nek paliw ciekltych w Polsce nietrudno jednak zauwazy¢, ze nie tylko w przesztosci mierzyt on sie
z procederem przestepczosci zorganizowanej, gdzie gtdéwni organizatorzy dgzyli do osiggniecia
zyskow ze swej dziatalnosci. Przestepcy sg nie tylko dobrze zorganizowani, przygotowani czy
posiadajg znaczne mozliwosci finansowe, korzystajg oni taskze z profesjonalnych doradcéw praw-
nych i finansowych. Ze wzgledu na profesjonalng wiedze, umiejetnosci i dobrg znajomos$c¢ prawa
przestepstwa te okresla sie mianem White Collar Crime. Dokladna analiza literatury przedmiotu
prowadzi do wniosku, iz taktyka $ledcza réwniez wymaga wiekszej uwagi specjalistow z wyzej
wymienionych dziedzin i wspétpracy z wyspecjalizowanymi instytutami.

Odnoszgc sie do zagadnienia organizacji przestepczych, nalezy wskazaé, ze skutki ich
dziatan sg wielowymiarowe i majg bezposredni wptyw na funkcjonowanie rynku, w tym legalnie
konkurujgce podmioty na rynku paliw ciektych.

Il. Paliwa ciekle — znaczenie sektora

Ropa naftowa jest surowcem stuzgcym do produkcji paliw, w ujeciu globalnym transport zu-
zywa okoto 65% wydobytej ropy (Grzelak, 2016, s. 137). Wystepuje ona pod ziemig w skatach
przepuszczalnych. Sktada sie z réznych weglowodoréw mieszanych, ze zwigzkami zawieraja-
cymi: tlen, siarke, azot i inne pierwiastki w zmiennych proporcjach. Po rozdestylowaniu surowej
ropy w trakcie dalszej przerébki otrzymuje sie olej opatowy, benzyne, nafte, olej napedowy, oleje
smarne, parafine czy wazeline (Kowiger, 2014, s. 29). Bez dostaw ropy naftowej nie moga by¢
produkowane paliwa ciekte, nie moze zatem funkcjonowac transport samochodowy, czesciowo
kolejowy, wodny, morski i lotniczy. O szczegdlnym znaczeniu ropy naftowej decyduje to, ze jej
zasoby sg ograniczone i zlokalizowane na terenie poszczegolnych panstw, ktére mogg je wyko-
rzysta¢ na arenie miedzynarodowej jako karte przetargowa (Skarzynski, 2019, s. 1) w prowadzo-
nych negocjacjach.

Paliwa ptynne to produkty pochodzgce z przetworzenia ropy naftowej w rafineriach, gtow-
nie otrzymywane z przetwdrstwa ropy naftowej czy uwodornienia wegla. Agencja Rynku Energii
wymienia nastepujgce rodzaje paliw ptynnych: benzyny silnikowe bezotowiowe, oleje napedowe,
lekkie oleje opatowe i gaz ciekty. Paliwa ptynne uzywane sg przede wszystkim do napedu silnikow
spalinowych (Niedzidtka, 2018, s. 167). W zwigzku z tym rynek paliw ciektych ma strategiczne
znaczenie dla gospodarki panstwowej. Jest to rynek ztozony, ktéry podlega wptywowi wielu takich
czynnikéw, jak: popyt, podaz, polityka rzadu, sytuacja geopolityczna i innych, do ktérych nalezy
rowniez zjawisko przestepczosci zorganizowane;.

Aby uczyni¢ rynek bardziej bezpiecznym, ustawodawca w procesie legislacyjnym ustanowit
zasady dotyczgce m.in. organizacji i dziatania systemu monitorowania i kontrolowania jakosci
paliw. Wskazat rowniez, iz przeznaczone sg one do stosowania: w pojazdach, w tym ciggnikach
rolniczych, maszynach nieporuszajgcych sie po drogach, a takze rekreacyjnych jednostkach ptywa-
jacych, jezeli nie znajdujg sie na wodach morskich. Odnidst sie on réwniez do oleju napedowego,
ktéry moze zawiera¢ bioweglowodory ciekte lub do 7,0% objetosciowo innych biokomponentéw,
o ktérych mowa w ustawie z dnia 25 sierpnia 2006 r. o biokomponentach i biopaliwach ciektych,
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stosowanego w szczegodlnosci w pojazdach, w tym ciggnikach rolniczych, maszynach nieporusza-
jacych sie po drogach, a takze rekreacyjnych jednostkach ptywajgcych, wyposazonych w silniki
z zaptonem samoczynnym (UPe, 1997). Pomimo coraz bardziej zaawansowanych, innowacyj-
nych rozwigzan energetycznych, olej opatowy nadal pozostaje kluczowym i niezbednym paliwem
dla funkcjonowania gospodarki. Dla przedsigbiorcéw z kolei — bardzo korzystnym przedmiotem
obrotu gospodarczego.

D. Niedziotka wskazuje, iz w wyniku transformacji systemowej na rynku paliw ciektych pozostato
kilku kluczowych uczestnikéw. Pierwszym z nich okazuje sie Polski Koncert Naftowy ORLEN S.A.,
ktéry jest jedng z najwiekszych korporacji przemystu naftowego w Europie Srodkowo-Wschodniej.
Kapitat zaktadowy PKN ORLEN S.A. wynosi 534 636 326,25 zt. Grupa zarzgdza sze$cioma ra-
fineriami i najwiekszg liczbg stacji paliw w Polsce, Czachach, Niemczech i na Litwie — tgcznie
ok. 2700 obiektami. Obszar dziatalno$ci spotki koncentruje sie miedzy innymi na wydobyciu
i przetworstwie ropy naftowej. Rafinerie nalezace do Grupy majg zdolnosc¢ przerobu 35,2 min ton
rocznie. Obecna fuzja PKN ORLEN S.A. z Grupg LOTOS S.A. moze wptyng¢ na polska struk-
ture rynku paliw ciektych, jednak, aby méc wyciggng¢ zasadnicze wnioski i odnie$¢ sie do tego
zagadnienia, wydaje sie koniecznym przeprowadzenie odpowiednich badan i to z perspektywy
nawet kilku lat.

Poza kluczowymi uczestnikami rynku paliw ciektych pozostaje pewna jego czesé, w ktérej
rozwineta sie przestepczos¢ zorganizowana. Posrod mniej znaczgcych uczestnikow, niejedno-
krotnie pragngcych pozostac niezauwazonymi, i struktur pojawiajg sie figuranci (Sprengel, 2019)
z zamieram powotania do zycia nielegalnych organizacji przestepczych. Specyfika sektora matych
i Srednich przedsiebiorstw na rynku paliw ciektych wynika z ich stabszej, niz w przypadku duzych
podmiotéw, pozycji rynkowej, mniejszych mozliwoéci dostosowawczych czy ograniczonej skali
dziatalnos$ci. Specyfika matych i Srednich przedsiebiorstw dziatajgcych na tym rynku w relacji do
przedsiebiorstw duzych jest podobna. Nalezy zaznaczyé, iz te pierwsze funkcjonujg w kazdej lo-
kalizacji, gdzie wystepuje zapotrzebowanie na paliwa ptynne, podczas gdy jednostki duze skon-
centrowane sg w wiekszych osrodkach przemystowych, czyli tam, gdzie wystepuje odpowiednia
infrastruktura oraz wystarczajgce zasoby wykwalifikowanej sity roboczej (Wermij, 2015), co nie
oznacza, ze zjawisko przestepczosci zorganizowanej nie jest obojetne dla wiodgcych spotek
paliwowych.

W ostatnich latach rynek paliw ciektych byt poddany dziataniu nieprzewidzianych czynnikow
zewnetrznych. Pierwszym z nich okazata sie pandemia COVID-19. Wedtug Osrodka Studiow
Wschodnich sektor naftowy odczut znaczaco skutki pandemii m.in. poprzez wprowadzenie
lockdownu i zatamanie rynku transportowego, ktéry odpowiadat za ponad 60% sSwiatowego po-
pytu (Kardas, Loskot-Strachota i Wisniewska, 2020, s. 1) (por. wykres 1).

W wyniku spadku zapotrzebowania na surowiec wystgpita nadpodaz ropy, co z kolei spowo-
dowato drastyczne spadki cen (Majek i Ociesa, 2022, s. 9). Drugim czynnikiem wptywajgcym na
rynek paliw ciektych jest rosyjska agresja na Ukraine. Do 24 lutego 2022 r. w Polsce na paliwa
ptynne przerabiana byta gtéwnie importowana z Rosji ropa typu Urals, ktérej ceny byty zazwyczaj
indeksowane (Dzieniszewski, 2022, s. 24).

internetowy Kwartalnik Antymonopolowy i Regulacyjny 2023, nr 2(12) ® www.ikar.wz.uw.edu.pl ® DOI: 10.7172/2299-5749.IKAR.2.12.7



109 Wojciech Jakubiec e  Sieci przestepcze jako zagrozenie dla legalnej konkurencji rynku paliw ciektych

Wykres 1. Struktura produkcji paliw ptynnych w latach 2012-2021
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Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie: POPIHN (2012-2021).

W 2012 roku rosyjski eksport ropy naftowej siegat 92,9% ogdlnego udziatu w dostawach
ropy naftowej do rafinerii krajowych. Pomimo ze w 2021 roku jego poziom obnizyt sie do 69,7%
(POPiH, 2012—2019), nie zmienia to faktu, iz Rosja nadal pozostawata gtdwnym dostawca tego
surowca (por. wykres 2).

Wykres 2. Udziat w dostawach ropy naftowej w rafineriach krajowych w latach 2012—-2021
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Zrédio: opracowanie wtasne na podstawie: POPiHN (2012-2021).

lll. Sieci przestepcze na rynku paliwowym

Dziatalnos¢ przestepcza zwigzana z oszustwami w podatku akcyzowym czy podatku VAT
w obszarze paliw ciektych jest zwigzana z obowigzywaniem w Polsce réznych stawek podatku
akcyzowego oraz zwolnieniami z tego podatku ze wzgledu na przeznaczenie wyrobow energetycz-
nych o zblizonych wtasciwosciach fizykochemicznych (np. oleje napedowe, opatowe i smarowe)
oraz niektorych produktéw ropopochodnych i komponentéow paliwowych, ktére sg uzywane do
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produkgciji paliw ciektych. Sprawcy wykorzystujg réwniez réznice w stawce podatku akcyzowego
dla gazu ptynnego, przeznaczonego do celéw grzewczych i napedowych. Istotg przestepczego
procederu w tym zakresie jest wejscie w posiadanie wyrobu akcyzowego obtozonego nizszg
stawkg akcyzy, a nastepnie wprowadzenie go do obrotu gospodarczego jako petnowartosciowe
paliwo lub LPG, bez uiszczenia nalezno$ci podatkowych — akcyza i podatek VAT (Malinowska
i Rybicka, 2020, s. 145).

Gtowne cechy rynku paliw, do jakich zaliczy¢ mozna masowosc¢ towaru i pewnos¢ jego
sprzedazy przy odpowiednio obnizonej cenie oraz liczba obowigzujgcych regulacji, w tym kosz-
towo i cenotworczych, stwarzajg szereg mozliwosci osiggniecia duzych korzysci z tytutu oszustw
podatkowych. Sg to czynniki, ktére stale przyciggajg osoby oraz grupy przestepcze liczgce na
szybki zysk kosztem budzetu panstwa, a ostatecznie kosztem obywateli czy przedsiebiorcéw
(Kozdra, 2017, s. 50).

Przestepczos$¢ podatkowa polega zaréwno na unikaniu terminowej lub naleznej wysokosSci
zaptaty podatkow, jak i na uzyskiwaniu nienaleznych zwrotéw podatku. Zjawisko to wptywa nie
tylko na ograniczenie dochodow panstwa, lecz takze przektada sie bezposrednio na dziatalnos¢
sektora prywatnego — przez bezposrednie zmniejszenie dochodéw oraz spadek konkurencyjno-
Sci, w tym kontekscie rozwoju ,szarej strefy” czy zanizania kosztow dziatalnosci przez podmioty
gospodarcze dziatajgce z naruszeniem prawa. Najwieksze straty zwigzane z tego rodzaju prze-
stepczoscig dotyczg w szczegdlnosci rynku paliw ciektych, wyrobow alkoholowych i tytoniowych
oraz sprzetu elektronicznego.

Przestepczosé podatkowa moze stanowic¢ rowniez przestepstwo bazowe dla procederu
prania pieniedzy, wykorzystujgcego m.in. rozbudowany tahcuch przelewéw pienieznych miedzy
kontami bankowymi w Polsce i za granicg (Malinowska i Rybicka, 2020). W sktadowych wptywow
budzetu panstwa podatek VAT stanowi znaczgcg pozycje (Kozdra, 2017, s. 49), generowang
takze przez przeprowadzane transakcje w sektorze paliwowym. Wedtug danych Najwyzszej Izby
Kontroli (dalej: NIK) w 2021 roku podatek VAT stanowit gtdwny dochod Skarbu Panstwa (por.
wykres 3). Utrata dochodéw Skarbu Panstwa z tytutu niezaptaconych podatkéw nie jest jedyng
szkodliwg cechg tego rodzaju przestepczosci, do innych mozna zaliczy¢: nieuczciwg konkuren-
cje, zagrozenia dla srodowiska oraz wspieranie innych form przestepczosci. Wszystkie te cechy
pozwalajg wysnu¢ wniosek, iz tadunek” spotecznej szkodliwosci tego rodzaju przestepstw jest
bardzo wysoki.

Wykres 3. Struktura dochodow podatkowych w 2021 roku
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Zrédio: Analiza wykonania budzetu panstwa i zatozen polityki pienieznej w 2021 roku, NIK.
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Problem nielegalnego obrotu paliwem oraz nielegalnego wprowadzania substanc;ji ,paliwopo-
dobnej” to skomplikowane zadanie dla wszelkich powotanych stuzb i instytucji odpowiedzialnych za
zwalczanie, sciganie i ujawnianie zorganizowanej przestepczosci gospodarczej. Giéwnym celem
dziatania ,szarej strefy” jest sterowanie obrotem towaru, dokumentacjg finansowg (m.in. rachun-
kami, fakturami, umowami), jak réwniez obrotem ptatno$ciami (gotowka, przelewami bankowymi),
aby uprawdopodobni¢ zdarzenie gospodarcze jako catkowicie legalne i zgodne z prawem, a jed-
noczesnie inne transakcje gospodarcze ukry¢ (Koztowska, 2016, s. 2). P. Betch zwrécit uwage,
iz zgodnie z nowymi zatozeniami panstwa implementowanymi w sferze prawnej, ekonomiczne;j
i spotecznej obligatoryjna transparentnosc¢ dziatan przedsiebiorstw energetycznych ma na celu
przywrdocenie zasad uczciwej konkurencji, gdzie kluczowym zadaniem jest wyeliminowanie z go-
spodarki mafii paliwowych, ktére poprzez stosowanie réznych mechanizméw (m.in. znikajgcego
podatku i transakcji karuzelowo-tancuchowych) generowaty uszczuplenie wptywéw budzetowych
panstwa z tytutu nieodprowadzania podatkoéw (VAT, akcyza, optata paliwowa) rzedu kilkunastu
miliardéw ztotych sredniorocznie. Ogromna skala procederéw przestepczych odbywajgcych sie
w nielegalnie dziatajgcych przedsiebiorstwach paliwowych determinuje stusznos¢ obrazowego nazy-
wania tego zjawiska przez wielu analitykow nie ,szarg”, ale juz ,czarng” strefg (Betch, 2019, s. 17).

Literatura rozréznia pojecia ,szarej strefy” i ,czarnej strefy”. Jednakze pomimo réznic po-
miedzy nimi wystepujg réwniez pewne podobienstwa: obie dotyczg dziatalnosci gospodarczej
niezgtoszonej do opodatkowania, jak réwniez dochoddéw nieznajdujgcych pokrycia w ujawnionych
zrodtach przychoddw. Tego rodzaju dziatalnos¢ prowadzona jest zaréwno przez podmioty legalne,
ale nieujawniajgce swoich dochodéw, jak i przez podmioty nielegalne, czyli niezarejestrowane
i nierealizujgce obowigzku podatkowego. Rdéznica pomiedzy tymi strefami dotyczy zyskéw osigga-
nych z dziatalnosci przestepczej. Nalezy przy tym zaznaczyc¢, iz te dwie strefy fgczy sie ze sobag,
poniewaz unikanie ptacenia podatkéw zwigzane jest z dziataniami przestepczymi (Pigtkowska,
2018, s. 243).

Odnoszgc sie do przestepczosci paliwowej, nie mozna poming¢ zagadnienia, jakim w od-
réznieniu od samotnego przestepcy jest przestepczos¢ zorganizowana (Lampe, 2015, s. 4).
Przestepczo$¢ zorganizowana jest zjawiskiem ztozonym, w ramach ktérego nielegalne struktury
obejmujg swojg kontrolg wiele dziedzin zycia spoteczno-gospodarczo-politycznego (Karpiel, 2017,
s. 5). W literaturze dotyczacej przestepczosci zorganizowanej truizmem stato sie stwierdzenie, ze
tym, co tagczy ,przestepcéw zorganizowanych” sg wiezi zaufania. Zasadniczo istniejg dwie per-
spektywy, z ktoérych rozpatrywana jest kwestia zaufania i przestepczosci zorganizowanej. Z jednej
strony, pojawia sie pytanie, jak wyttumaczy¢ fakt, ze przestepcy w ogole wspotpracujg. W kon-
cu wspotsprawstwo wigze sie ze szczegdélnym ryzykiem. Wiele zabezpieczen instytucjonalnych
majgcych na celu zrekompensowanie skutkdw oszustwa, takich jak sgdy czy ubezpieczenia, jest
niedostepnych dla nielegalnych podmiotéw. Natomiast zagrozenie interwencjg organéw $cigania
i sankcjami karnymi wobec tego typu zachowania jest prawdopodobnie znacznie wyzsze niz to,
ktérego mozna sie spodziewac w sferze prawnej spoteczehnstwa (McCarthy, Hagan i Cohen, 1998,
s. 155-184). W kontekscie rynku paliw ciektych zjawisko przestepczosci zorganizowanej znane
jest od ponad dwudziestu lat. Juz w 2002 roku Z. Rau wskazywat, iz do dziedzin gospodarki szcze-
golnie zagrozonych zorganizowang przestepczoscig nalezy sektor paliwowy (Rau, 2002, s. 150).
J. Duzy wskazat, ze w ostatnich latach w Polsce daje sie zauwazy¢ proces systematycznego
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wzrostu zorganizowania przestepczosci gospodarczej, w tym zwtaszcza podatkowej. Jako przy-
ktad wskazuje wprowadzenie do obrotu paliw bez optacenia podatku akcyzowego, firmowanie
transakgciji przez stupy, bez zamiaru zaptaty naleznych podatkéw. Na podstawie zaprezentowanych
stanowisk mozna zauwazy¢, iz przestepczosc¢ sektora paliwowego to w gtéwnej mierze przestep-
czosc¢ zorganizowana o charakterze podatkowym, ktéra moze przybierac r6zne struktury i formy.

Kultura zachodnia i nie tylko wykreowata obraz przestepczosci zorganizowanej o charakterze
hierarchicznym, z okreslonym przywdédztwem, poszczegdlinymi rolami przydzielonymi poszcze-
goélnym czionkom grupy oraz okreslonej strukturze organizacji (Miczkowska, 2009, s. 115-133).
Spoteczenstwo kojarzy pojecie ,przestepczosci zorganizowanej” z nielegalnym handlem narko-
tykami, bronig, zyskami z prowadzenia agencji towarzyskich, zorganizowanymi wymuszeniami,
korupcjg (Duzy, 2013, s. 15), mniej — z przestepczoscig gospodarczg.

W polskim systemie prawnym pojecia ,zorganizowana grupa” i ,zwigzek przestepczy” zo-
staty zdefiniowane w art. 258 kodeksu karnego (UK.k., 1997). W przypadku zorganizowanej
grupy przestepczej w obrocie gospodarczym jej cztonek odpowiada za sprawstwo przestepstwa
z art. 258 k.k. Jest to przestepstwo umysine, a zatem wymagane jest, aby sprawca miat Swia-
domosc¢ i wole uczestniczenia w grupie lub zwigzku majgcym na celu popetnianie przestepstw.
Popetnienie przestepstwa gospodarczego w ramach zwigzku przestepczego powinno skutkowac
kumulatywng kwalifikacjg odpowiedniego przepisu karnego gospodarczego z wyzej wymienionym
przepisem k.k. (Zawtocki, 2018, s. 107). ,Zorganizowana grupa” powinna zas liczy¢ przynajmniej
trzy osoby i charakteryzowac sie okreslonym stopniem zorganizowania, na ktory sktadajg sie
ustalone kierownictwo i podziat rél.

Cechami charakterystycznymi zorganizowanej grupy przestepczej sg: okreslona wewnetrzna
struktura organizacyjna, istnienie weztéw organizacyjnych w ramach wspolnego porozumienia,
planowanie przestepstw, akceptacja celow, trwatos¢ zaspokojenia potrzeb grupy, gromadzenie
narzedzi do popetniania przestepstw, wyszukiwanie miejsc do przechowywania tupu, rozprowa-
dzenie go, podziat rol, skoordynowany sposéb dziatania, powigzania socjologiczno-psychologiczne
miedzy cztonkami grupy (Wiak, 2012, s. 1114).

J. Skata omawiajgc pojecie ,zorganizowanej grupy przestepczej” zwrdcit uwage, iz nie jest
ono tozsame ani ze wspotsprawstwem, ani tez nie jest formg posrednig miedzy zwigzkiem prze-
stepczym i wspoétsprawstwem. Sama konstrukcja wspotsprawstwa (art. 18 § 1 k.k.) w praktyce
zwalczania przestepczos$ci zorganizowanej moze by¢ stosowana jedynie w waskim zakresie,
najczesciej w stosunku do tak zwanych zotnierzy, ktérzy bezposrednio uczestniczg w popetnieniu
czynu zabronionego i wobec ktdrych czesto brakuje mozliwosci przypisania realizacji znamion
czynu zabronionego stypizowanego w art. 258 kodeksu karnego (Skata, 2004, s. 55). Odnoszac
sie do pojecia ,zwigzku przestepczego” K. Wiak stwierdzit, iz cechuje sie on wyzszym stopniem
organizacji niz zorganizowana grupa. Za ,zwigzek przestepczy” uzna¢ mozna grupe liczacg co
najmniej trzy osoby, ktéra charakteryzuje sie trwatymi formami organizacyjnymi, oznaczonym
kierownictwem oraz ustalonymi zasadami cztonkostwa i dyscypliny. Wyjasnit rowniez réznice po-
miedzy grupg przestepng a zwigzkiem przestepnym, ktéry wyraza sie w tym, ze zwigzek tworzy
organizacje trwatg i ztozong na wiekszg skale, a tym samym bardziej niebezpieczng od porozu-
mienia przestepnego, zwyktego wspotsprawstwa, a nawet dziatania w grupie przestepnej (Wiak,
2012, s. 1115). Nie mniej szczegdlng cechg hierarchicznych zwigzkoéw przestepnych wydaje sie

internetowy Kwartalnik Antymonopolowy i Regulacyjny 2023, nr 2(12) ® www.ikar.wz.uw.edu.pl ® DOI: 10.7172/2299-5749.IKAR.2.12.7



113

Wojciech Jakubiec e  Sieci przestepcze jako zagrozenie dla legalnej konkurencji rynku paliw ciektych

ich hierarchiczna struktura. W strukturach hierarchicznych, takich jak mafia, usuniecie jednego
przywoédcy moze miec niewielki wptyw na 0gding przestepczosc, poniewaz zawsze istnieje przy-
waodca nizszego szczebla, ktéry jest gotowy do awansu w hierarchii.

Aby rozmontowac silne struktury hierarchiczne, konieczne moze by¢ przyjecie strategii klu-
czowej grupy zamiast strategii kluczowego gracza (Borgatti, 2006). Tak wiec, mozna zauwazy¢, iz
polski proces karny postrzega przestepczos¢ zorganizowang przez pryzmat hierarchicznosci i po-
dziatu rél w organizacjach przestepczych. Czy zwalczanie organizacji przestepczych jedynie przez
pryzmat ,kodeksowych” organizacji przestepczych jest skuteczne, pozostaje polem do dyskusji.

Na gruncie polskiej nauki prawa czy ekonomii wydaje sie by¢ mniej rozpoznawalne, a tym
samym cieszyC sie mniejszym zainteresowaniem zjawisko, jakim jest ,przestepczos¢ sieciowa”.
Sieci przestepcze sg niewatpliwie nielegalnymi organizacjami, Trudno jednak poszukiwac¢ posrod
nich hierarchicznos$ci czy szczegdlnych zaleznosci. Na wstepie warto zauwazy¢, iz w poréwnaniu
z innymi rodzajami sieci spotecznosciowych, sieci przestepcze stanowig szczegodlnie trudne wy-
zwanie dla organéw $cigania ze wzgledu na ich duzg odpornosé na zaktdcenia (Cavallaro i in.,
2020). W. Filipkowski okreslit je jako sieci rzeczywiste/ztozone o strukturze elastycznej, sktadajgcej
sie z wielu elementéw (wezly, ogniwa), ktérymi sg osoby bgdz grupy osdb wraz z odnoszgcymi
sie do nich wzajemnymi dwustronnymi lub wielostronnymi relacjami, o charakterze przestepczym
lub gospodarczym. Elementy te nie sg powigzane w sposoéb staty, ale wspotpracujg ze sobg na
zasadzie doboru, uwzgledniajgc posiadane umiejetnosci lub mozliwosci finansowe. Takiego
doboru dokonuje sie pod katem konkretnego zadnia (przestepstwa) badz tez krétkich horyzon-
téw czasowych (Filipkowski, 2006). Zagraniczne publikacje (Lampe, 2015) wydajg sie bardziej
przybliza¢ zagadnienia powigzane z ,sieciowos$cig przestepczg”, chociaz w innych dziedzinach
niz przestepczos¢ paliwowa, a nawet ekonomiczna. Sieci przestepcze sktadajg sie z figurantow
sprawczych, z ktérych wielu jest racjonalnie motywowanych silnymi (zazwyczaj ekonomicznymi)
zachetami do ograniczania okresow nieaktywnosci w sieci (Clarke, 1996), dbajgc o wtasne bez-
pieczenstwo, co wptywa na unikanie odpowiedzialnosci prawnej. Aktywnosc¢ nastepuje w zwigzku
z realizacjg konkretnego zadania. Warto zaznaczy¢, ze kazde przestepstwo ekonomiczne bedzie
motywowane osiggnieciem zysku. Szeroko ujmujgc, mozna wskazac rézne sposoby konceptu-
alizacji sieci. Pierwsza perspektywa, ktérg mozna okresli¢ jako ,merytoryczng”, interpretuje sieci
jako specyficzng forme organizacji. Druga perspektywa, ktérg mozna uznac za ,instrumentalng”,
definiuje sieci jako oparte na obecnosci dwoch konstytutywnych zbioréw elementow: figurantéw
(wezly) i relacji (powigzan). Ten dualizm jest od dawna zrédtem niejasnosci i nieporozumien wsrod
naukowcow i praktykéw — zaréwno Morselli, Von Lampe, jak i Vares zwrécili uwage na napiecie
powstajgce miedzy perspektywami merytoryczng a instrumentalng w kontekscie siatki przestep-
czej. Ze wzgledu na rosngca popularnoé¢ sieci w badaniach kryminologicznych dyskusja na ten
temat jest niezbedna. Ponadto przyjecie podejscia merytorycznego, nie zas instrumentalnego ma
bezposredni wptyw na zakres, w jakim mozna przeprowadzi¢ wyjasnienia badania w kontekscie
sieci przestepczych (Campana, 2016, s. 2) réwniez na gruncie ekonomicznym, gdyz aktywnos¢
tych organizacji posiada w szczegolnosci wymiar finansowy.

Przestepczo$¢ zorganizowana stanowi wielkie zagrozenie dla spoteczenstw na catym Swie-
cie. Miedzynarodowe przestepcze organizacje narkotykowe probujg infiltrowac legalne biznesy
i rzgdy, zagrazajgc panstwowej gospodarce. Ewoluujgce zagrozenia, takie jak cyberprzestepczo$c,
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pornografia dziecieca, piractwo morskie, ustawianie meczow i kradziez tozsamosci, powodujg
ponadto znaczne szkody i wymagajg proaktywnych interwencji w celu kontrolowania stojgcych za
nimi organizacji przestepczych. Organy rzgdowe i organy $cigania na catym swiecie poszukujg
sposobdéw skutecznego zakidcania dziatalnosci organizacji przestepczych, najlepiej na wczesnym
etapie ich dziatania. W ciggu ostatniej dekady pojawito sie coraz wiecej badan, ktére dostarczajg
empirycznych dowoddw na wykorzystanie analiz sieci spotecznosciowych w celu lepszego zrozu-
mienia przestepczosci zorganizowanej. Z badan tych wynika, ze organizacje przestepcze nalezy
postrzegac raczej jako sieci spoteczne tworzgce kolektywy niz organizacje o unikalnych cechach,
takich jak elastyczne i niehierarchiczne relacje wewnetrzne. Takie podejscie ma powazne implikacje
dla sposobu, w jaki rozwaza sie kontrole przestepczosci zorganizowanej przez organy $cigania. Od
dawna zaktadano, ze zaatakowanie lidera na szczycie piramidalnej organizacji mafijnej doprowadzi
do upadku catej organizacji przestepczej. Nowe spostrzezenia z analiz sieci spotecznosciowych
podkreslajg jednak, ze ptynnosc i elastycznosc¢ struktury spotecznej sieci przestepczych czyni je
wysoce odpornymi na te tradycyjne strategie egzekwowania prawa. Stwierdzono na przyktad, ze
chociaz sie¢ zajmujgca sie handlem narkotykami byta ukierunkowana strukturalnie przez znacz-
ny okres, dziatalno$¢ przemytnicza byta kontynuowana, a struktura sieci dostosowana, nawet po
aresztowaniu lidera. Do tych samych wnioskéw prowadzg badania dotyczace odpornosci siatek
przestepczych zaangazowanych w produkcje ecstasy w Holandii (Duijn, Kashirin i Sloot, 2014).
Dlatego analiza struktur przestepczos$ci zorganizowanej, w szczegdlnosci sieci przestepczych,
wydaje sie nadal aktualnym obszarem badawczym, gdyz kazde badanie odpornosci struktur or-
ganizacji przestepczych moze mie¢ w przysztosci wymierne korzysci nie tylko z punktu widzenia
dochoddéw panstwa, lecz takze legalnie dziatajgcych przedsiebiorstw w sektorze paliw ciektych,
ktéry pozostaje polem aktywnosci zorganizowanych grup przestepczych. Sposéb oraz liczba po-
wstatych zorganizowanych grup przestepczych na przestrzeni ostatnich lat pozwalajg postawic
whniosek, iz w obszarze tego sektora zostaty wykreowane wezly i powigzania pomiedzy gtéwnymi
organizatorami dziatalnosci przestepcze;.

IV. Przestepczosé a uczciwa konkurencja
— rozwazania na temat rynku paliw cieklych

Przestepczo$¢ a uczciwa konkurencija to dwa przeciwienstwa. Zaréwno przestepczosc, jak
i nielegalna konkurencja destabilizujg bezpieczenstwo gospodarcze, ktérego czescig jest rynek
paliw ciektych, opierajgcy sie na istnieniu odpowiednich struktur i rozwigzah organizacyjno-
-prawnych zabezpieczajgcych interesy uczestnikow tego obrotu zgodnie z zasadami wolnej kon-
kurencji (Ggsiorowski, 2015, s. 36). Do zagadnienia rynku paliw cieklych w 2015 roku odnosit
sie T. Zawadzki, wskazujgc na zagrozenie jakie niesie ,szara strefa”. Zwrdocit on uwage, iz rynek
stacji paliw w Polsce jest wymagajgcym rynkiem — marze na sprzedazy paliw sg relatywnie niskie,
konkurencja wysoka, a ,szara strefa”, mimo prob jej zwalczania, odbiera coraz wiecej klientéw,
szczegolnie tych w pasmie B2B (Zawadzki, 2015, s. 156). Podobne stanowisko na gruncie nauki
prezentowat P. Betch, stwierdzajgc, iz sektor paliwowy w Polsce od okoto kilkunastu lat zmaga
sie z nieuczciwg konkurencjg przedsiebiorstw prowadzacych dziatalno$¢ w tzw. szarej strefie.
Sukcesywnie nasilajgcy sie proceder przestepczy, polegajacy gtdwnie na nieodprowadzaniu na-
leznych podatkéw do Skarbu Panstwa (VAT, akcyza, optata paliwowa), wystawit podmioty legalnie
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dziatajgce w tej gatezi gospodarki na ciezkg prébe przetrwania, powodowat bowiem uzyskanie
lepszej pozycji handlowej dziatajgcych przestepcow niz legalnych przedsiebiorcow.

Nieuczciwy obrét produktami ropopochodnymi zaburza konkurencje i ma negatywny wptyw
na funkcjonowanie rzetelnych przedsigbiorcow, ktdrzy uczciwie wywigzujg sie ze wszystkich
zobowigzan. Skutkuje to zmniejszeniem ich zyskow (z powodu utraty dotychczasowych rynkéw
zbytu i wymuszong koniecznosc¢ eksportu), co negatywnie wptywa na wysoko$¢ ptaconych po-
datkow (Befch, 2019, s. 17). Literatura przedmiotu odnosi sie do nielegalnie dziatajgcych ,przed-
siebiorcéw” trudnigcych sie ,produkcjg” i wprowadzaniem do obrotu nielegalnego paliwa przez
generowanie licznych fikcyjnych transakcji, ktére wptywajg na uszczuplenie dochodéw budzetu
panstwa z nieuregulowanego na zadnym poprzedzajgcym etapie podatku VAT. Wskazana prak-
tyka ,oszukanczych podmiotéw” jest szczegdlnie szkodliwa z uwagi na miliardowe straty Skarbu
Panstwa. Jednoczes$nie praktyka ta powoduje negatywny skutek dla podmiotéw dziatajgcych
praworzgdnie (Koztowska, 2016, s. 633). To jasne stanowisko informujgce o degeneracji rynku
paliw ciektych przez zorganizowang przestepczosc. T. Wermij z kolei nawigzat do barier rozwoju
konkurenciji firm dziatajgcych w ,szarej strefie” rynku paliwowego (Wermij, 2015, s. 38), argu-
mentujgc, ze przyczyng tego zjawiska jest dziatanie naruszajgce normy prawne. Ze stanowiska
Najwyzszej 1zby Kontroli (dalej: NIK) wynika, ze dostawy paliw, od ktérych zalezy funkcjonowanie
tego rynku, realizowane sg przez podmioty gospodarcze funkcjonujgce w tej branzy. Poniewaz
rynek paliw jest rynkiem regulowanym, m.in. poprzez wydawanie stosownych koncesiji, z tytutu
ktérych budzet panstwa uzyskuje dochody, konieczne jest zapewnienie przez panstwo uczciwej
konkurencji podmiotom, ktére na tym rynku legalnie funkcjonujg. Wystepujace nieprawidtowosci
i w konsekwenciji istniejgca ,szara strefa” na rynku paliw majg wptyw réwniez na dziatajgce zgod-
nie z przepisami prawa przedsiebiorstwa tego sektora, ktére powinny mie¢ zapewniong ochrone
prawng koncesjonowanej dziatalnosci. Dziatania ,szarej strefy” wykazujg cechy nieuczciwej kon-
kurencji w stosunku do pozostatych podmiotéw, co, zdaniem NIK, powinno wchodzi¢ w zakres
zainteresowania wtasciwego resortu ze wzgledu na potrzebe zachowania konkurencji na rynku
krajowym oraz na potrzebe prawidtowego funkcjonowania rynku wspoélnotowego, a takze obo-
wigzek podjecia odpowiednich dziatarn naprawczych w ramach catego sektora energii, za ktory
ponosi odpowiedzialnos¢ wiasciwy minister (NIK, 2017, s. 30-31).

Zjawisko przestepczosci zorganizowanej dla uczciwie konkurujgcych przedsiebiorcow na
rynku paliw ciektych moze mieé wiele negatywnych aspektow. Nielegalne dziatania podejmowa-
ne przez przestepcéw moga przybierac rozne formy, takie jak: falszowanie dokumentéw lub pro-
duktéw, przemyt czy wreszcie sprzedaz fatszywych produktéw. Wszystkie te elementy zaburzajg
rownowage na rynku i utrudniajg osiggniecie sukcesu przez legalnie dziatajgcych przedsiebiorcéw.

Kolejnym negatywnym zjawiskiem przestepczoséci na rynku paliw ciekltych moze okazac sie
wzrost kosztéw, ktére poniosg legalnie dziatajgcy przedsiebiorcy w wyniku zaburzenia konkuren-
cyjnosci. Przestepcy, podejmujgc nielegalne dziatania, majg mozliwos¢ wprowadzania na rynek
produktéw po nizszej cenie, co w dalszej perspektywie ostabia uczciwych przedsiebiorcow, gdyz
proponowana przez organizacje przestepcze cena bedzie bardziej atrakcyjna dla klientéw. Wreszcie
nielegalne dziatania mogg doprowadzi¢ do nowych regulacji, ktére bedg miaty na celu zapobie-
gac przestepczosci oraz chronic interesy konsumentéw, co réwniez moze stanowi¢ dodatkowy
koszt dla przedsiebiorcow. Analiza zagadnien nieuczciwej konkurencji pozwala na wysuniecie
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wniosku, iz w obszarze rynku paliw ciektych ,szara strefa” niekiedy okreslana w literaturze ,czar-
ng strefg” ma bezposrednie przetozenie na sytuacje ekonomiczng legalnych przedsiebiorcow.
Sytuacja kreowana przez gtéwnych organizatorow grup czy zwigzkoéw przestepczych stwarza
poniekad preferencyjne warunki do wejscia w struktury przestepcze czy nawet nieSwiadomego
uwiktania sie w relacje gospodarcze z nielegalnie dziatajgcymi przedsiebiorcami. Takie osoby,
podejmujgc wspotprace z zawodowymi przestepcami, niekoniecznie muszg wyczerpac ustawowe
znamiona ,zorganizowanej grupy przestepczej” czy ,zwigzku przestepczego” jednak mogg by¢
luzno powigzane z takimi grupami, ktére, aby organizowac i kontynuowac proceder przestepczy,
zmuszone sg poszukiwa¢ wtasnie takich ,kontrahentéw”. Dlatego identyfikacja i badanie sieci
przestepczych tego rynku wydaje sie interesujgcym zagadnieniem, moze bowiem ujawni¢ o wie-
le szersze struktury przestepcze, ktdre pozostajg niewidoczne w obliczu ustawowych znamion
przestepstwa z art. 258 k.k.

V. Ekonomiczna perspektywa walki z sieciami przestepczymi
na rynku paliwowym

Analiza sieciowosci przestepczej w kategoriach ekonomicznych polega na zbadaniu ekono-
micznych aspektow dziatan przestepczych i ich wptywu na tg organizacje. W ramach tego typu
analizy mozna wzig¢ pod uwage rézne elementy, takie jak zrodta dochodu, sposob finansowania
dziatan przestepczych, sposoby prania brudnych pieniedzy, a takze relacje finansowe miedzy
réznymi podmiotami dziatajgcymi w ramach sieci przestepczej. Perspektywa ekonomiczna to
spojrzenie na zwalczanie przestepczosci w innych kategoriach niz karne, chociaz te dwie dziedzi-
ny nauki pozostajg Scisle ze sobg zwigzane. Prawo juz od czasow starozytnych byto powigzane
z ekonomig. Rozwdj stosunkow ekonomicznych w starozytnym Rzymie miat bezposredni wptyw
na uksztattowanie sie prawa jako nauki i jego poszczegolnych gatezi (Puczkowski i Bylinska, 2013,
s. 75). Od czasow starozytnych obserwowany jest zatem rozwoj obu dziedzin nauki. Obecnie
nasuwa sie wniosek, ze bez udziatu kategorii ekonomicznych nie ma mozliwosci zwalczania ani
przeciwdziatania przestepczosci o charakterze finansowym. Koncepcja analizy sieci przestepczych
w kategoriach ekonomicznych wydaje sie bardziej nowoczesnym podejsciem niz ,tradycyjne”
sposoby analizy organizacji przestepczych. Sieci przestepcze sktadajg sie z wielu elementow
wzajemnie powigzanych i wptywajacych na siebie, co Swiadczy o ich skomplikowanej strukturze.

W literaturze powigzanej z przestepczoscig zorganizowang obserwuje sie narastajgcy czynnik
LZtozonosSci”, ktéry towarzyszy organizacjom przestepczym. Wielu autorow jest juz jednak prze-
konanych, ze zlozone sieci stanowig idealne ramy do badania przestepczosci zorganizowane;.
Mogg one odpowiednio opisa¢ zawite relacje miedzy przestepcami i ujawni¢ wzorce, w oparciu
o ktére dziatajg organizacje przestepcze (Lopes, Cunha, Martins, Goncalves, Lenzi, Honley, Perc,
Ribeiro, 2022, s. 1). W ostatnim czasie wykazano, ze metody te mogg by¢ przydatne w docho-
dzeniach dotyczacych handlu narkotykami, siatek politycznych, policyjnych sieci wywiadowczych,
wykrywania karteli, prania pieniedzy, siatek pedofilskich i szeregu innych (Lopes iin., 2022, s. 1),
do ktérych zaliczy¢ mozna rynek paliw ciektych. Analiza sieci spotecznosciowych moze by¢ wy-
korzystana w znaczgcy sposoéb, aby pomac lepiej zrozumie¢ podstawowe przyczyny zachowan
przestepczych i przestepczosci, a takze dostarczy¢ praktycznych wskazowek dotyczacych pro-
jektowania polityk zapobiegania przestepczosci.
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Tradycyjne podejscie zwalczania przestepczosci koncentruje sie przede wszystkim na ze-
braniu przydatnych informacji z obserwowanej struktury sieci. Z czasem podejscie ekonomiczne
moze okazac sie cennym uzupetnieniem tego bardziej tradycyjnego podejscia, dostarczajgcego
dodatkowych informacji na temat zrédet wykroczen i przestepstw oraz zwracajgcego uwage na
nowe mechanizmy, z ktérych mogg skorzysta¢ decydenci polityczni. Podejscie ekonomiczne
pozwala zastanowi¢ sie, kiedy polityka grupowa (np. zmiana normy grupowej) moze byc¢ bar-
dziej skuteczna niz polityka indywidualna (np. targetowanie), a kiedy celowanie jest bardziej
odpowiednim podejsciem ekonomicznym, znacznie bardziej szczegétowym w kwestii tego, kogo
decydenci powinni kierowaé¢ do poszczegoélnych spraw, aby wygenerowac najwiekszg redukcje
poziomu przestepczosci (Lindquist i Zenou, 2019, s. 746-771). Ekonomiczne podejScie moze
by¢ wiec skutecznym uzupetnieniem bardziej ,tradycyjnych” metod zwalczania przestepczosci
zorganizowanej. O skali przestepczosci rynku paliw ciektych nie tylko donosity media, lecz takze
na gruncie nauki pojawiaty sie publikacje zwracajgce uwage na skale tego zagrozenia. Otwartg
kartg do dyskusji pozostaje zagadnienie projektowania i implementowania wynikéw analiz eko-
nomicznych do kierowania uwagi decydentow w obszarze zwalczania przestepczosci finansowe;.

Problematyka ,spraw paliwowych” czesto pojawia sie w ostatnich latach w publikacjach na-
ukowych (Mazur, 2014, s. 46) jako element przestepstwa prania pieniedzy czy tez rozwazanh na
temat istoty i charakteru prawnego dokonanych uszczuplen podatkéw posrednich. Stale tez sta-
nowi przedmiot zywego zainteresowania srodkéw masowego przekazu, ktére informujg o ,mafii
ztomowej” czy ,paliwowej” (Duzy, 2010, s. 7-8). O tym, iz analiza sieciowosci przestepczej rynku
paliw cieklych moze okazac sie skutecznym narzedziem zwalczania patologii réwniez w tym sek-
torze przemawia ujawnienie tego narzedzia przez Centralne Biuro Antykorupcyjne, dla ktérego
jednym z ustawowych zadan jest ochrona ekonomicznych intereséw panstwa (UoCBA, 2006).

SieC przestepcza zostata opracowana w kierunku analizy. Scharakteryzowane zostaty jej
poszczegodlne elementy, tj.: kluczowe cechy i funkcje oséb w sieci, powigzania w obrebie sieci
i poza nig, silne i stabe punkty sieci, analiza danych finansowych i telekomunikacyjnych, wnioski
na temat zachowan przestepczych w powigzaniu z profilami indywidualnymi. Zaprezentowano
réwniez ujecia strategiczne, taktyczne i operacyjne dla tej kategorii. W pierwszym wymieniono
zwrdcenie uwagi kadry kierowniczej na wage powigzan sieciowych przestepczosci. W drugim
przypadku — zapewnienie wktadu w kierunkowanie czynnosci, sugerowanie skutecznych kierun-
kow prowadzenia sprawy i mozliwosci przerwania dziatalno$ci przestepczej, zwrécenie uwagi na
luki w informacjach, tak aby kierunkowac prace ze zrodtami (CBA, 2020, s. 22).

~SieC przestepcza” jest pojeciem znacznie szerszym niz ,zorganizowana grupa przestepcza’
i ,zwigzek przestepczy”. Analizujgc powigzania grup przestepczych istnieje mozliwosc¢ ustalenia
miedzy innymi kto odgrywa centralng role w grupie, jakie role odgrywajg poszczegolne osoby
w organizacji, jakie interakcje wystepujg w grupie i jak te wzorce pozwalajg nam zrozumiec i pro-
gnozowac zachowanie jej cztonkdw, jak czesto wystepujg interakcje, kto rozpoczyna interakcje,
kto jest tacznikiem miedzy odrebnymi organizacjami, czy grupe mozna zakwalifikowa¢ jako zor-
ganizowang grupe przestepcza, czy zmieniajg sie sita lub centralnosé powigzan, czy niektérzy
cztonkowie organizacji sg powigzani miedzy sobg z pominigciem innych cztonkéw, czy informacje
o strukturze grupy pozwolg przewidzie¢ struktury podobnych grup przestepczych w przysztosci
(CBA, 2020, s. 46-47). Stosujgc wymienione reguty — przyktadowo do analizy kryminalnej lub
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finansowej — mozna nie tylko szacowac straty jakie ponidst Skarb Panstwa w kontekscie dziatania
sprawcy ujawnionego w ,zorganizowanej grupie przestepczej” czy ,zwigzku przestepczym”, lecz
takze podjg¢ prébe oceny wysokosci strat przez ujawnienie konkretnego cztonka sieci przestep-
czej czy podmiotu gospodarczego nalezgcego do jej struktury. Rodzaj tej analizy moze umozliwi¢
prognozowanie powstania na przyktad nowej ,zorganizowanej grupy przestepczej”’ lub okresli¢
role poszczegdlnych jej cztonkéw, chociazby na podstawie informaciji o specjalizacji przestepczej
czy regionie dziatania. Przewagg badawczg sieci przestepczych nad mniejszymi i zhierarchizo-
wanymi organizacjami przestepczymi jest mozliwo$¢ badania bardziej ztozonych relacji pomiedzy
cztonkami tych organizacji oraz samymi organizacjami szczegoélnie w wymiarze ekonomicznym.

VI. Podsumowanie

Efektywnos¢ ekonomiczna prawa karnego jest tematykg zarowno interesujaca, jak i intrygujaca.
Wielu prawnikow uwaza, ze nie mozna rozpatrywac pojec¢ prawnych w kategoriach ekonomicznych.
Twierdzg oni przede wszystkim, ze nie mozna zdefiniowac pojecia ,winy” w ujeciu ekonomicznym.
Wina zas jest najistotniejszym elementem podstawy pociggniecia do odpowiedzialnosci karne;j
i bez jej udowodnienia nie mozna moéwi¢ o popetnieniu przestepstwa. Z kolei ekonomisci twier-
dza, ze zastosowanie analizy moze mie¢ korzystny wplyw na prawo, ktéra bedzie przejawiata sie
w jego wiekszej efektywnosci. Dokonujgc analizy ekonomicznej spraw karnych, mozna zauwa-
zy¢, ze kary wymierzane przez sady sg czesto niewspotmierne do wyrzadzonej szkody. Rzadko
orzekane sg kary, ktore w sposéb bezposredni mogg naprawi¢ wyrzgdzong szkode lub chociaz
w jakims stopniu zrekompensowac jej skutki (Puczkowski i Bylinska, 2013, s. 75). T. Guzik zauwa-
za, iz dzieki ekonomicznej analizie teoretycy prawa sformutowali szereg argumentéw o ogélnym
i szczegoblnym charakterze. Argumenty te odpowiadajg powszechnie obowigzujgcym zasadom
prawnym oraz dyrektywom majgcym donioste znaczenie dla interpretacji norm prawnych (Guzik,
2017, s. 34). Zatozenie, ze gtdwnym celem prawa jest jego ekonomiczna efektywnos¢ wyraza
fundamentalng zasade ekonomicznej analizy prawa, a mianowicie zasade maksymalizacji do-
brobytu. Maksymalizacja dobrobytu jest mozliwa do osiggniecia dzieki prawu, ktére bedzie efek-
tywne ekonomicznie (zob. Bieniek i in., 2012, s. 149). Analiza zjawiska sieciowosci przestepczej
w kategoriach ekonomicznych moze okazac sie niezwykle skutecznym narzedziem jako ,meto-
da” zwalczania przestepczosci zorganizowanej, ale jednoczesnie moze ograniczaé nielegalng
konkurencje, podnoszgc bezpieczenstwo rynku paliw ciektych. Identyfikacja i zwalczanie sieci
przestepczej w sektorze paliw ciektych majg na celu wyeliminowanie nielegalnych i nieetycznych
dziatan przestepczych, do ktérych nalezg miedzy innymi: przestepstwa podatkowe, nielegalny
handel i pranie brudnych pieniedzy. Dziatania o takim charakterze czesto powodujg nieuczciwg
konkurencje i ostabiajg legalnie dziatajgce przedsiebiorstwa w danej branzy, ktére sg zmuszone
do przestrzegania rygorystycznych przepiséw i ptacenia podatkéw. Identyfikujgc i zwalczajgc prze-
stepczosé, rzady i organy regulacyjne mogg zwiekszy¢ przejrzystosc¢ i uczciwosé rynku, co moze
wzmocni¢ legalng konkurencje i stworzy¢ rownoprawne warunki dla uczciwych przedsiebiorcow.
Dziatania te mogg pomadc rowniez w ochronie intereséw konsumentéw, ktérzy czesto padajg ofiarg
nieuczciwej konkurencji. W ten sposob walka z sieciami przestepczymi moze poméc w budowaniu
zaufania do sektora paliwowego oraz wzmocni¢ stabilno$c¢ i rozwoj tej branzy.
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RECENZJE PISMIENNICTWA

Izabela Filipiak, Wiadystaw Mielczarski,
Energetyka w okresie transformacji,
Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 2023

l. Informacje wprowadzajgce

W tym roku naktadem Wydawnictwa Naukowego PWN ukazata sie ksigzka pod tytutem
,Energetyka w okresie transformac;ji” autorstwa lzabeli Filipiak i Wiadystawa Mielczarskiego.
Publikacja ta znakomicie wpisuje sie w tematyke biezgcego numeru iKAR-a, ktorg jest trans-
formacja energetyczna i bezpieczenstwo energetyczne. Monografia odnosi sie do obu tych za-
gadnien. Dlatego nie w sposéb jest o niej nie wspomnie¢ przy tej okazji. Tematyka ksigzki jest
bardzo aktualna ze wzgledu na procesy zachodzgce w sektorze energetycznym, ktére obejmujg
kwestie natury zaréwno technicznej i technologicznej — wybér i stosowanie nowych technologii
energetycznych i ich bezpieczenstwo dla mieszkancow i srodowiska naturalnego (klimatu), jak
i ekonomicznej — zasady i zrédta finansowania transformaciji energetycznej, w tym w szczegoélno-
Sci wsparcie finansowe dla nowych technologii energetycznych, czy wreszcie natury spotecznej
i Srodowiskowej — wptyw transformacji energetycznej na otoczenie (Srodowisko i spoteczenstwo).
Autorzy publikacji odnoszg sie do wszystkich trzech pdl transformacji energetycznej. Praca tym
samym ma charakter przekrojowy.

Transformacja energetyczna jest ztozonym procesem, ktéry powinien by¢ rozpatrywany
od strony techniczno-technologicznej, ekonomicznej oraz spoteczno-srodowiskowym, a takze
w ujeciu globalnym, unijnym oraz krajowym. Problematyka ta jest zatem interdyscyplinarna.
O transformacji energetycznej mowa jest od lat w przestrzeniach unijnej i krajowej. Wydaje sie
jednak, ze impuls przyspieszenia dla tego procesu dat wybuch wojny w Ukrainie i wstrzymanie
dostaw gazu ziemnego i ropy naftowej do panstw europejskich. Wstrzymanie owych dostaw,
wzrost cen, niepewnos¢ inwestycyjna, poszukiwanie alternatywach zrédet dostaw sprawity, ze
.fransformacja energetyczna” stata sie zywo obecnym w przestrzeni publicznej terminem zycia
codziennego. Zainteresowanie opinii publicznej procesami zachodzacymi w sektorze energetycz-
nym sprawity, ze nastagpit swoisty ,wysyp ekspertow” od transformacji energetycznej. Na tamach
gazet oraz w wywiadach telewizyjnych i radiowych pojawiaty sie liczne wypowiedzi osob, co do
ktérych wiedzy i kompetencji w zakresie transformacji energetycznej mozna mie¢ watpliwosci.
Nierzetelna informacja na temat stanu energetyki w Polsce oraz zasadnos¢ badz jej brak dla
procesow w niej zachodzgcych moze bowiem wprowadza¢ opinie publiczng w btad, a przez to
przektadaé sie na decyzje konsumenckie czy biznesowe. Jak juz wspomniano, energetyka jest
sektorem wielowatkowym, ale jednoczesnie strategicznym dla funkcjonowania gospodarki oraz
spoteczenstwa. Znajomosc tych proceséw wymaga zas wieloletniej pracy eksperckiej w branzy
energetycznej. Z tego tez wzgledu wazne jest, aby o energetyce méwity i pisaty osoby majgce
w tym zakresie stosowng wiedze i doswiadczenie. Nie ulega watpliwosci, ze do takich osob na-
lezg Autorzy recenzowanej ksigzki.
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Ksigzka zostata przygotowana przez prof. dr. hab. inz. Wtadystawa Mielczarskiego, ktéry jest
autorem o bogatym dorobku naukowym i eksperckim w obszarze energetyki. Prof. Mielczarski
jest profesorem w Instytucie Elektroenergetyki Politechniki t.6dzkiej, a w przesztosci petnit funk-
cje doradcze dla rzadu polskiego oraz rzgddéw innych panstw (m.in. Kanady, Australii). Do zastug
tego Autora nalezy m.in. przygotowanie ,Programu dla elektroenergetyki”, ktéry po zatwierdzeniu
przez rzgd w marcu 2006 roku stat sie podstawg do wydzielenia czterech grup energetycznych:
Polska Grupa Energetyczna, Tauron Polska Energia, Enea i Energa (zob. szerzej: Zamasz, 2015,
s. 19-28; Czarnecka, 2018, s. 1-48). Drugi autorem jest dr inz. Izabela Filipiak, ktéra od lat zajmuje
sie doradztwem dla branzy energetycznej. Podkreslenia wymaga, ze autorzy sg z wyksztafcenia
inzynierami zajmujgcymi sie funkcjonowaniem systemu elektroenergetycznego.

Il. Struktura ksiazki

Niniejsza recenzja zostata podzielona na trzy czesci. Kazda z tych czesci porusza inny aspekt
transformaciji energetycznej: techniczny, ekonomiczny, spoteczno-srodowiskowy. Jak stusznie
wskazujg Autorzy, kazdy z tych aspektéw jest wyzwaniem®.

Analize mozliwosci transformacji energetycznej Autorzy rozpoczynajg od czesci A prezentujace;
wymiar techniczny. Jak stusznie wskazujg, ,[jlest to wymiar najbardziej podstawowy i wprowadza-
jacy ograniczenia, ktorych nie mozna unikng¢, poniewaz wynikajg one z praw fizyki i dostepnych
technologii, jakie stosujemy w energetyce. Zrozumienie oméwionych w tej partii aspektéw tech-
nicznych jest pierwszym krokiem na drodze do zrozumienia transformacji energetyczne;j™.

W rozdziale 1 autorzy wyjasniajg jak wyglgda proces produkcji energii elektrycznej, w zrod-
tach zaréwno konwencjonalnych, jak i odnawialnych. Omawiajgzasady dziatania elektrowni opa-
lanych weglem brunatnym i kamiennym, elektrowni gazowych i wykorzystujgcych paliwo jgdrowe,
biogazowni i elektrowni spalajgcych biomase, elektrowni wodnych, stonecznych i wiatrowych.
W. Mielczarski i . Filipiak przeanalizowali takze mozliwosci wykorzystania wodoru do produkcji
energii elektryczne;.

Aspekty techniczne obejmujg rowniez bezpieczenstwo pracy systemu elektroenergetyczne-
go i ciggtos¢ dostaw energii elektrycznej. Tym samym ksigzka dotyka kluczowej warto$ci sektora
energetycznego, jakg jest bezpieczenstwo energetyczne i bezpieczenstwo dostaw. Autorzy w tym
zakresie przedstawiajg kompleksowe podejscie do spraw bezpieczehstwa energetycznego, al-
bowiem poruszajg takie zagadnienia, jak: dyspozycyjnosc i sterowalnos¢ zrédet energii, ciggtosc
zasilania i bilansowanie systemu. Problemy bezpieczenstwa i ciggtosci dostaw zostaty pokazane
na przyktadzie systeméw elektroenergetycznych w Polsce oraz w Europie. Szczegdlng uwage
poswiecajg odnawialnym zrédtom energii i mozliwosci ich funkcjonowania w warunkach systemu
elektroenergetycznego oraz mozliwosci zwiekszenia udziatu tych zrédet w produkciji energii elek-
trycznej. Omawiajg takze dyspozycyjnos¢ odnawialnych zrodet energii.

Rozdziat 3 tej czesci ksigzki dotyczy transportu energii elektrycznej w systemie przesytowym
i systemach dystrybucyjnych, ukierunkowania przeptywow energii elektrycznej oraz pracy linii
w stanach normalnych i w obecnos$ci generacji rozproszonej, przede wszystkim odnawialnych
zrodet energii na poziomie sieci dystrybucyjnej. Kolejne podrozdziaty obejmujg takie zagadnienia

' Wprowadzenie. Dokgd zmierzamy?, s. 13.
2 Ibidem.

internetowy Kwartalnik Antymonopolowy i Regulacyjny 2023, nr 2(12) ® www.ikar.wz.uw.edu.pl



124

Marcin Krasniewski @  Izabela Filipiak, Wtadystaw Mielczarski, Energetyka w okresie transformacji...

z zakresu pracy systemu elektroenergetycznego, jak: jakosc¢ i niezawodnos¢ dostaw energii elek-
trycznej, linie pradu statego, sprzegta elektryczne back-to-back, wielotorowe i wielonapieciowe
linie napowietrzne, linie bezposrednie oraz zastosowanie klastrow energii. Cze$¢ A konczy opis
dziatania magazynéw energii, ktére sg waznym elementem rozwoju systemu elektroenergetycz-
nego i transformaciji energetycznej.

Czesc¢ B odnosi sie do aspektow ekonomicznych transformacji energetycznej i rozpoczyna
sie od analizy elementéw sktadowych kosztu za energie elektryczng. Autorzy omawiajg poszcze-
goélne elementy kosztow wytwarzania energii elektrycznej, w elektrowniach konwencjonalnych
i odnawialnych zrédtach energii, oraz koszty przesytania energii. Kolejno prezentowane sg sub-
sydia i podatki w energetyce, takie jak: subsydia dla odnawialnych zrédet energii w postaci cer-
tyfikatow i taryf, rynki mocy, podatek VAT czy europejski system handlu pozwoleniami na emisje
(system EU ETS).

Dalsze rozdziaty poswiecone sg funkcjonowaniu odnawialnych zrédet energii w warunkach
rynkowych. W ksigzce zaprezentowany jest réwniez sposob obliczania wartosci rynkowej odna-
wialnych zrodet energii oraz sprzedazy tej energii na rynku dnia nastepnego. Analizowane sg
prognozy wielkosci produkcji energii elektrycznej ze zrédet odnawialnych oraz mozliwos¢ wpro-
wadzenia kontraktow na rezerwy mocy w celu dalszego rozwoju odnawialnych zrédet energii.
Rozdziat 6 przedstawia zasady dziatania rynkdw energii elektrycznej, w tym gietd energii, rynku
bilansujgcego i rynku detalicznego. Ostatni rozdziat tej czesci, siodmy, dotyczy kosztéow funkcjo-
nowania systemu elektroenergetycznego, w tym kosztoéw niedostarczonej energii oraz kosztow
samej transformacji energetycznej.

Czes¢ C zawiera omowienie aspektow spotecznych i sSrodowiskowych. Zdaniem Autoréw
».[tle pozornie od siebie oddalone obszary tgczy wspdlna cecha: trudno jest zmierzy¢, wycenic
i poréwnac (zwtaszcza dtugoterminowy) wptyw transformacji energetycznej na spoteczenstwo i sro-
dowisko. Dlatego tez spoteczne i Srodowiskowe aspekty transformacji energetycznej budzg cza-
sem kontrowersje (...)". Ostatnia czes¢ ksigzki przedstawia oddziatywanie energetyki na klimat
i Srodowisko naturalne, relacje miedzy energetyka i jej transformacjg a spoteczenstwem, znacze-
nie poszczegolnych technologii energetycznych, w tym energetyki jadrowej i biometanowej, dla
spoteczenstwa i Srodowiska.

Ksigzka zwienczona jest podsumowaniem najwazniejszych aspektow i wyzwan transformaciji
energetycznej.

lll. Strona formalna
Strona formalna monografii nie budzi zastrzezen. Autorzy tekstow postugujg sie specjali-
stycznym branzowym stownictwem, wtasciwym dla tego typu tekstéw.

IV. Strona merytoryczna

Autorzy zasadnie podejmujg sie omoéwienia transformacji energetycznej w trzech ujeciach:
techniczno-technologicznej, ekonomicznej, srodowisko-spotecznej. Zabieg ten nalezy ocenié
pozytywnie, albowiem transformacja energetyczna jest zabiegiem wieloaspektowym wyma-
gajgcym interdyscyplinarnego podejscia. Ksigzka prezentuje bowiem kilka aspektéw dziatania
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elektroenergetyki i mozliwe kierunki rozwoju sektora, a takze odnosi sie do ograniczen technicz-
nych, skutkéw ekonomicznych i relacji energetyki z otoczeniem. Opracowanie dostarcza uniwer-
salnej wiedzy o aspektach technicznych, ekonomicznych i spoteczno-$srodowiskowych, ktére sg
niezbedne dla zrozumienia transformacji energetycznej, przygotowania sie do niej i bezposrednie-
go udziatu, zaréwno jako inwestor, jak i jako konsument. Trudno nie podziela¢ pogladu Autoréw,
ze transformacja energetyczna jest procesem, ktéry ma zaspokoi¢ coraz bardziej rozbudowane
potrzeby ludzkie, przy minimalizacji negatywnego wptywu sektora energetycznego na otoczenie?.
Autorzy stusznie przyjmujg, ze ,[t]ransformacji energetycznej nie powinno sie przeprowadzac dla
osiggniecia celdw politycznych czy wzmocnienia pozycji gospodarczej poszczegdlnych grup inte-
reséw. Powinna ona stuzy¢ budowaniu lepszego swiata. (...) Odmienne cele poszczegdinych grup
zaangazowanych w transformacje energetyczng czesto wzajemnie sie wykluczajg, wprowadzajgc
chaos utrudniajgcy ustalenie pozgdanych kierunkéw zmian™.

V. Adresat

Recenzowana monografia zaadresowana jest do wszystkich osdb interesujgcych sie trans-
formacjg energetyczng, w szczegolnosci energetyka, czyli politykéw, dziennikarzy, dziataczy Kli-
matycznych, studentéw. Do lektury niniejszej ksigzki zacheca sie wszystkich, ktérzy chcg poznac
procesy zachodzgce w sektorze energetycznym oraz wyzwania i uwarunkowania transformacji
energetycznej. Ksigzka jest bowiem napisana przystepnym jezykiem, poszczegolne czesci pub-
likacji wychodzg od zagadnien ogélnych do szczegotowych, a zakres opracowania jest przekro-
jowy. Warto zwrdci¢ uwage, ze zapoznanie sie z poszczegoélnymi jednostkami redakcyjnymi nie
wymaga znajomosci poprzednich, albowiem kazda z nich ma charakter autonomiczny. Monografia
ma walor wysoce praktyczny, ktory przewyzsza walor naukowy. Z tego tez wzgledu rekomenduje
ja nie tylko praktykom, lecz takze wszystkim odbiorcom energii elektryczne;.

VI. Wnioski koncowe

Recenzowana monografia dotyka waznej dla nauki i praktyki problematyki, jakg jest transfor-
macja energetyczna. Poprzez odniesienie sie do literatury z kilku dyscyplin naukowych, Autorzy
rozpoznali stan wiedzy zastanej w obszarze transformacji energetycznej, dokonali jej syntezy,
sformutowali wlasne opinie, sgdy i spostrzezenia, stawiajgc tym samym krok naprzéd w deba-
cie eksperckiej nad transformacjg energetyczng. Recenzowana monografia jest wartosciowym,
treSciwym i opartym na interdyscyplinarnych oraz praktycznych zrodtach wiedzy opracowaniem,
ktére spotka sie z zainteresowaniem studentow, naukowcdw, przedstawicieli administracji pan-
stwowej i branzy energetycznej, a takze odbiorcow koncowych. Ksigzka ,Energetyka w okresie
transformacji” moze by¢ jednoczesnie punktem wyjscia do dalszych, pogtebionych rozwazan
i opracowan na temat transformacji energetycznej w trzech wymiarach: technicznym, ekonomicz-
nym i sSrodowisko-spotecznym.

3 Podsumowanie, s. 418.
4 Ibidem.
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the funds and tools both for financing climate goals, and for effective risk management by the
entities involved in this process.

Key words: green transition; climate neutrality; green finance; power sector; financial instruments;
risk; management; RES
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Mariusz Szyrski, RES Grant — an attempt to evaluate a new support instrument in the development
of renewable energy sources in Poland

Table of contents

I.  Introduction

II. Definition of a RES Grant, the problem of legal definitions

lll. Principles of awarding a RES Grant

IV. Summary

Summary: As of the end of 2022, a new support instrument called an “OZE Grant”, that is,
a “RES Grant” has been legally introduced in Poland. Among other things, the relevant legislation
is intended to implement the objectives of the programme entitled “Replacement of heat sources
and improvement of energy efficiency in residential buildings”, insofar as this measure applies
to multi-family residential buildings, as well as the programme “Investments in energy-efficient
housing for low- and middle-income households”. The main purpose of this study is to analyze
the new legal solution meant to serve other owners (?) and managers of multifamily buildings
as well as other beneficiaries. The main research question in this article is — in what direction
did the polish legislator go, and whether the new legislation corresponds to existing legal rules
and is “compatible” with them.

Key words: RES grant; renewable energy sources; energy law; energy industry

JEL: K19, K23, K41

Aleksandra Peksyk, Green Bonds as debt securities to finance investments in the age of energy
transition

Table of contents

[.  Introduction

[I. The genesis of Green Bonds

lll. The legal status of Green Bonds

IV. The development outlook for the Green Bond market in Poland

V. Summary

Summary: The purpose of this article is to discuss the origins and legal status of Green Bonds, as
well as to identify barriers and prospects for the development of this type of securities in Poland.
The analysis is based on Polish and EU legal regulations as well as EU legislative plans regarding
the standard of European Green Bonds, and also with regard to the existing policies in the field
of the ongoing energy transition.

Key words: green bonds; energy; energy transition; RES; European Union; greenwashing
JEL: K12, K22, K32, K33, K42

Dariusz Michalski, Pawet Hawranek, Impact of climate risk on long-term core activity management
in the power sector

Table of contents

I.  Introduction

II.  Global impact of climate risk on the power sector
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[ll. Importance of climate risk for operations’ management in power companies
IV. Relevance of physical risk for long-term change of operational activities of power companies
V. Importance of adapting the operations of power companies in order to neutralize transition
risk
VI. New conditions of financing long-term adjustments of the core activities of power companies
VIl. Recommendations for necessary changes of the core activities of power companies; results
from the research
VIll. Final remarks
Summary: The global economy faces the challenges of climate change that generates the climate
risk, which essentially affects the operational activity of power companies. The power sector is both,
one of the most important greenhouse gas (GHG) emitters, and an industry especially exposed to
widely perceived climate risk. Changes in the natural environment cause negative impacts on the
energy infrastructure (physical risk), while regulatory changes and society sentiments (transition
risk) reshape the conditions of the operational profitability of power companies. These phenomena,
currently accelerating changes in the global economy, persuaded the authors to undertake a study
on necessary changes in the core activities of power companies, which should secure the resilience
of their profits in an uncertain future. The authors performed a comprehensive study of literature
on climate risk exposure in the power sector, by researching operational adjustments made by
leading power companies in their green transformation process. To meet the abovementioned
objectives of the article, the author’s presents the results of their research in the part of the
article that discusses the recommendations for the necessary changes of the core activities of
power companies. The authors intend to identify universal solutions that can be applied by power
companies operating in a globalized economy. This requires a long-term process of re-designing
the operational activities of power companies, which would secure physical assets responsible
for the continuity of their operations, and hedge future profits against transition risk.
Key words: management; power company; strategy; climate risk; climate change; core activity;
power market
JEL: M1, M4, F23, L21

Tomasz Dlugosz, A new concept of polycrisis in the light of Directive 2022/2557 on the resilience
of critical actors (CER Directive)

Table of contents

[.  Introduction

II.  The concept of ,polycrises”

lll. CER Critical Entity Resilience Directive

IV. Conclusions

Summary: The author considers the concept of a “polycrisis” (when several crisis interact), which
can be used in increasing the resilience of critical entities and protecting critical infrastructure. He
comes to the conclusion that this is a concept that draws attention to certain trans-systemic threats,
and to the reactivity of social systems to these threats. In his view, the Directive on the resilience
of critical actors (CAR Directive) requires the consideration of a wide range of inter-system

internetowy Kwartalnik Antymonopolowy i Regulacyjny 2023, nr 2(12) ® www.ikar.wz.uw.edu.pl



130

Contents, Summaries and Key Words

interdependencies, and creates a field for the use of the concept of a polycrisis. The author
expresses concerns that the possible ideological entanglement of the concept of a polycrisis will
lead to disproportionate protection of critical infrastructure.

Key words: polycrisis; critical infrastructure; critical entities; key services; vital services; crisis
management; energy sector

JEL: K32

Jakub Faszcza, Selected Aspects of EU Regulations Enacted in Response to the Gas Market Crisis

Table of contents

I.  Introduction

II.  EU intervention in the European gas market

lll. Detailed discussion of adopted (non)market measures
1. Regulation 2022/1032

Regulation 2022/1369

Regulation 2022/1854

Regulation 2022/2576

Regulation 2022/2578

IV. Summary
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Summary: The objective of this study is to clarify the actions taken at the EU level in response
to the ongoing gas market crisis, and to provide a preliminary assessment of their effectiveness.
This crisis began prior to Russia’s attack on Ukraine, and was intended as a preparatory measure
for the planned invasion. An exposition of Gazprom’s actions is included in the introduction of
the article to enhance comprehension of the contextual backdrop that justified the adoption
of these EU Regulations. The substantive section of this article presents a curated selection of the
most significant measures implemented in order to mitigate the repercussions of the gas crisis.
Concurrently, an endeavor is made to evaluate the effectiveness and potential consequences of
these legislative measures. Issues such as sanctions, as well as matters relevant to public aid,
fall outside the purview of this study, as they have the potential to warrant their individualized
assessments.

Key words: Energy security; Art. 194 TFEU; Art. 122 TFEU; SoS Regulation; gas crisis

JEL: K32

Wojciech Jakubiec, Criminal networks as anti-competitive practices of the liquid fuels market
Table of contents

[.  Introduction

II. Liquid fuels — importance of the sector

lll.  Criminal networks on the fuel market

IV. Crime and fair competition on the liquid fuels market

V. The economic perspective of combating criminal networks on the fuel market

VI. Summary
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Summary: The aim of the article is to analyze the possibilities of combating organized crime by
identifying and analyzing criminal networks in economic terms and their impact on fair competition
on the liquid fuels market.

Key words: liquid fuels market; criminal networking, anti-competitive practices, law & economic
JEL: K420

Book review

Izabela Filipiak, Wiadystaw Mielczarski, Energetyka w okresie transformacji [Energy in the period
of transition], Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 2023 (Marcin Krasniewski)
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