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PROCESY LIBERALIZACYJNE A KONDYCJA FINANSOWA
PRZEDSIEBIORSTW NA PRZYKLADZIE
SEKTORA ELEKTROENERGETYCZNEGO W POLSCE

Abstrakt

Celem niniejszego artykutu jest ukazanie jak zmienita si¢ kondycja finansowa przedsig-
biorstw elektroenergetycznych w Polsce w sytuacji postgpujacych procesow liberalizacyj-
nych. Od wiekéw mamy do czynienia z polemika myslicieli uznajacych, iz najlepszym i je-
dynym regulatorem procesow gospodarczych jest rynek z tymi, ktoérzy uwazaja, ze ,,niewi-
dzialna re¢ka rynku” jest zawodna i konieczny jest interwencjonizm panstwowy. W praktyce
mamy do czynienia z sektorami, gdzie panstwo nie ingeruje w procesy ekonomiczne oraz
takie, gdzie wpltyw panstwa na funkcjonowanie przedsigbiorstw jest bardzo duzy. Elektro-
energetyka jest ta czgs$cia gospodarki, gdzie z uwagi na ekonomig skali oraz bezpieczenstwo
energetyczne, przedsigbiorstwa byly historycznie wlasno$cia publiczng. Ostatnie lata to po-
wolne, aczkolwiek systematyczne, wdrazanie mechanizmow rynkowych w elektroenergetyce.
Gloéwna przestanka przemawiajaca za promocja konkurencyjno$ci jest poprawa sytuacji fi-
nansowej przedsigbiorstw, obnizka cen energii elektrycznej sprzedawanej przez producentow
1 szybszy wzrost gospodarczy. Jak zmienita si¢ sytuacja finansowa przedsigbiorstw elektro-
energetycznych w obliczu promocji konkurencyjnosci na rynku energii elektrycznej jest
gldownym celem niniejszego artykulu. W pracy wykorzystane zostanag metody indukcji i de-
dukcji, analizy jako$ciowej, wybrane miary statystyczne, gtbwnie wspotczynniki udzialu oraz
poréwnania zmiennych i ich zmian w czasie.

Stowa kluczowe: rynek energii elektrycznej, kondycja finansowa, restrukturyzacja, sektor
publiczny, sektor prywatny

Wprowadzenie

Teoria ekonomii informuje, ze najbardziej efektywna struktura rynku jest doskonata
konkurencja, monopol za$ jest nieefektywny z powodu straty spotecznej jaka ponosza kon-
sumenci w wyniku pogorszenia ich sytuacji. Wspomniana strata spoteczna wynika z wyz-
szych cen ptaconych monopoliscie w porownaniu z cenami wolnokonkurencyjnymi.

Elektroenergetyka jest tym sektorem gospodarki, gdzie trudno jest mowi¢ o konku-
rencji z powodu wysokich kosztow statych. Od lat przedsigbiorstwa dzialaja tutaj w warun-
kach monopolu naturalnego badz rynku niekonkurencyjnego podlegajacego kontroli panstwa.
Ostatnie lata sa okresem, w ktorym duzy nacisk ktadzie si¢ na kreacj¢ konkurencji na rynku
energii elektrycznej. W znacznym stopniu spowodowane jest to wejsciem Polski do Unii Eu-
ropejskiej, gdzie polityka energetyczna ktadzie nacisk na procesy liberalizacyjne. Sektor
elektroenergetyczny w Polsce sktada si¢ z czterech podsektorow: dystrybucji, obrotu, prze-
syhu 1 wytwarzania. Podsektor obrotu w praktyce nie funkcjonuje, gdyz hurtowy obrét energia
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zdominowany jest przez Polskie Sieci Elektroenergetyczne S.A., za§ detaliczny obrét doko-
nuja gtéwnie zaktady energetyczne, bedace monopolistami naturalnymi na terenie swojego
dziatania. Sposrod pozostatych podsektorow jedynie wytwarzanie energii elektrycznej jest ta
czgscia elektroenergetyki, gdzie mamy do czynienia z rzeczywista konkurencja. Postgpujace
powoli procesy liberalizacyjne w sektorze nie pozostaja bez wptywu na sytuacje ekonomiczna
przedsigbiorstw. Ten wlasnie aspekt ekonomiczny, czyli jak w ciagu ostatnich pigciu lat
zmienita si¢ kondycja finansowa przedsigbiorstw elektroenergetycznych w obliczu kreacji
konkurencyjnos$ci w sektorze jest gldéwnym celem pracy.

Na poczatku pracy zostanie zaprezentowana ogoélna sytuacja w elektroenergetyce,
gléwnie instytucje regulacyjne stymulujace przemiany i procesy liberalizacyjne na tutejszym
rynku. W dalszej czg$ci zostanie ukazana ogolna sytuacja ekonomiczna w gospodarce pol-
skiej w zalezno$ci od formy wilasnosci, po czym zostanie przeanalizowana sytuacja finansowa
przedsigbiorstw elektroenergetycznych. Praca zostanie zakonczona podsumowaniem, stano-
wiacym zbior najwazniejszych wnioskow. Artykut opiera¢ si¢ bedzie na badaniach empirycz-
nych, ktére dokonane sa na podstawie danych ARE, GUS i list 500 i 2000 najwigkszych
przedsigbiorstw w Polsce, opracowanych przez ,,Rzeczpospolity”.

Instytucje regulujace kreujace konkurencyjnos¢ w sektorze elektroenergetycznym

Rynek energii elektrycznej podlega obecnie przemianom i1 wielu programom restruk-
turyzacyjnym. Podobnie jak w latach dziewigédziesiatych inne sektory gospodarki, tak teraz
w elektroenergetyce dzialania panstwa nastawione sa na zaistnienie i umocnienie mechani-
zmow rynkowych. Elektroenergetyka jest sektorem o szczegdlnym znaczeniu dla gospodarki
polskiej, gdzie przez lata jedynym wiasdcicielem przedsigbiorstw byto panstwo, z tego wzgle-
du procesy te przebiegaja powoli i ulegly nasileniu dopiero w ciagu ostatnich siedmiu lat.
Podstawowymi instytucjami panstwowymi, ktore dokonuja przemian na rynku energii elek-
trycznej sa: Minister Skarbu Panstwa i Minister Gospodarki. Dodatkowo éw sektor gospodar-
ki podlega nadzorowi ze strony szczegdlnej instytucji regulacyjnej jaka jest Prezes Urzedu
Regulacji Energetyki (Prezes URE). Jednym z podstawowych celow Ustawy Prawo energe-
tyczne jest zapewnienie rozwoju konkurencji 1 przeciwdziatanie negatywnym skutkom mono-
poli naturalnych. Wtasnie w tym celu sektor elektroenergetyczny podlega regulacji, ktora z
natury ma na celu zastapienie rynku konkurencyjnego.

Nalezy pamigtac, ze rynek energii elektrycznej nie jest zwyktym sektorem, w ktorym
konkurencyjno$¢ i mechanizmy rynkowe wprowadza si¢ w ten sam sposob co w innych czg-
Sciach gospodarki. Ze wzgledu na bezpieczenstwo energetyczne panstwa w elektroenergetyce
nigdy nie bedzie doskonatej konkurencji, nieskrgpowanej kontrola panstwa., gdzie dziata bar-
dzo wiele przedsigbiorstw, z ktérych zadne z nich nie ma wiodacej pozycji rynkowej. Powyz-
sze argumenty powoduja, ze konkurencj¢ w omawianym obszarze gospodarki kreuje si¢ po-
przez procesy restrukturyzacyjne i przemiany wlasnosciowe. Procesy restrukturyzacyjne
opracowywane s3 przez ministra wiasciwego do spraw gospodarki polegaja gtownie na
zmniejszaniu kosztow zatrudnienia, wydzielaniu dziatalno$ci podstawowej od nieenergetycz-
nej oraz laczeniu przedsigbiorstw. Dzigki dziataniom Ministra Gospodarki przedsigbiorstwa
optymalizuja koszty oraz dysponuja wigkszymi funduszami na rozwdj i inwestycje. Z kolei
przemiany wlasno$ciowe prowadzone sa przez Ministra Skarbu Panstwa, ktory poprzez pro-
cesy prywatyzacyjne powoduje, ze Skarb Panstwa nie jest jedynym wlascicielem majatku.
Dzigki tym dziataniom przedsigbiorstwa panstwowe musza walczy¢ o klienta 1 racjonalizo-
wac koszty, gdyz prywatne podmioty sa ich potencjalnymi konkurentami rynkowymi. Wy-
specjalizowany organ regulacyjny, jakim jest Prezes URE kreuje konkurencj¢ gtownie po-
przez dwa instrumenty: zwalnianie przedsigbiorstw z obowiazku przedstawiania taryf do za-
twierdzenia oraz monitorowanie wdrazania zasady TPA w zycie. Pierwszy z instrumentéw
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zastosowanie ma wowczas, gdy regulator uzna dany obszar sektora za rynek konkurencyjny, a
uzyty zostal m.in. w odniesieniu do przedsigbiorstw wytwarzajacych energi¢ elektryczna.
Zasada TPA, czyli dostep stron trzecich do sieci 1 obowiazek udostgpniania przez zaktady
energetyczne swoich sieci dystrybucyjnych innym podmiotom jest w praktyce jedynym in-
strumentem, ktéry wdraza realna konkurencj¢ wsrdd spotek dystrybucyjnych. Rozwdj rynku
konkurencyjnego w elektroenergetyce podyktowany jest z jednej strony ochrong konsumen-
tow, aby przedsigbiorstwa energetyczne nie naduzywaty swojej sity rynkowej, a z drugiej
strony dbatoscia o sytuacje finansowa przedsigbiorstw i chgcia poprawy efektywnosci sekto-
ra, aby byly one zdolne inwestowa¢ w nowe moce produkcyjne, odnawia¢ potencjat wytwor-
czy 1 sieciowy oraz stawialy czolo wzmozonej konkurencji ze strony przedsigbiorstw z Unii
Europejskie;j.

Nie wolno tutaj rowniez zapomnie¢ o Unii Europejskiej 1 jej prawodawstwie, ktore w
duzym stopniu ksztattuje ksztalt rynku energii elektrycznej w Polsce. Komisja Europejska
ktadzie duzy nacisk na trzy sprawy: liberalizacj¢ rynku, ekologi¢ oraz zapewnienie bezpie-
czenstwa energetycznego. Zainicjowanie mechanizméw rynkowych w sektorze elektroener-
getycznym w Polsce 1 obecna stopniowa liberalizacja jest w gldwnej mierze wymuszona wej-
sciem Polski do UE i konieczno$cia dostosowania polskiego prawodawstwa do unijnego. Z
drugiej strony nalezy pamigtac, iz przedsigbiorstwa energetyczne musza sprosta¢ niezwykle
surowym wymogom ekologicznym, co wiaze si¢ z obowiazkiem ponoszenia bardzo duzych
wydatkow inwestycyjnych, obecnie 1 w przysztosci, na instalacje redukujace emisj¢ zanie-
czyszczen. W chwili obecnej dotyczy to zwlaszcza producentéw energii elektrycznej, a w
najblizszych latach rowniez spotek dystrybucyjnych. Nie mozna réwniez zapomnie¢ o bez-
pieczenstwie energetycznym, ktore dotyczy wszystkich przedsigbiorstw elektroenergetycz-
nych. Wymuszanie dbalo$ci na przedsigbiorstwach o ten aspekt w Polsce ma za zadanie wy-
petnia¢ Prezes URE. Bezpieczenstwo dostaw energii elektrycznej zwiazane z kolei jest z roz-
wojem 1 modernizacja infrastruktury sieciowej oraz budowa nowych mocy wytworczych. To
wiaze si¢ z naktadami inwestycyjnymi, ktére musza ponosi¢ przedsigbiorstwa. Wszystkie te
sprawy, a w szczegblnosci konieczno$¢ ponoszenia olbrzymiego wysitku inwestycyjnego, nie
pozostaje bez wptywu na sytuacje ekonomiczna przedsigbiorstw elektroenergetycznych.

Analizujac jak zmienita si¢ kondycja finansowa przedsigbiorstw elektroenergetycz-
nych w wyniku prowadzonych proceséw liberalizacyjnych w sektorze nalezy réwniez przed-
stawi¢, jak wyglada sita konkurencji w poszczegdlnych podsektorach. Wytwarzanie energii
elektrycznej jest jedyna cze$cia elektroenergetyki, gdzie przedsigbiorstwa dziataja w oparciu
o mechanizmy rynkowe, a okolo polowa z nich jest wlasno$cia prywatnych inwestorow.
Spotki dystrybucyjne mimo, ze w coraz wigkszym stopniu musza udostgpnia¢ swoje sieci
konkurencyjnym podmiotom, to w praktyce ilos¢ energii kupowanej w ramach zasady TPA
jest sladowa. Przesyl energii elektrycznej, ktory czyniony jest przez Polskie Sieci Elektro-
energetyczne S.A. w catosci jest wlasno$cia Skarbu Panstwa, za§ o konkurencji tutaj nie ma
mowy, gdyz PSE S.A. sa jedynym wlascicielem sieci przesytowych.

Gospodarka polska a forma wlasnosci

Jednym ze sposobow inicjowania mechanizméw rynkowych w gospodarce jest pro-
wadzenie przez Ministra Skarbu Panstwa procesow prywatyzacyjnych. Dzigki tym dziata-
niom nastgpuje zroznicowanie form wilasno$ci na rynku, a przedsigbiorstwa panstwowe, bg-
dace do tej pory monopolistami, zmuszone sa do konkurowania z prywatnymi podmiotami.
Warto podkresli¢, iz zmiana formy wlasno$ci podyktowana jest nie tylko checia zmiany wia-
Sciciela, ale przede wszystkim troska o kondycj¢ ekonomiczng przedsigbiorstw. Powszechnie
jest wiadomo, ze prywatny wiasciciel lepiej dba o poziom kosztéw w przedsigbiorstwie, co
przyczynia si¢ do poprawy rentownosci.
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Tabela 1. Sytuacja finansowa przedsi¢biorstw w gospodarce polskiej wedtug sektora wlasnosci

\ 1995 | 2000 | 2003 | 2004
Wskaznik poziomu kosztow
Ogoétem 96,3 98,3 97,0 94,6
Sektor publiczny 95,8 98,9 96,6 95,5
Sektor prywatny 96,8 98,1 97,3 94,4
Rentownos¢ obrotu brutto
Ogodtem 3,9 1,7 2,9 5,6
Sektor publiczny 4.5 1,1 3,5 5,6
Sektor prywatny 3.4 1,9 2,7 2,6
Rentownos¢ obrotu netto
Ogodtem 1.9 0,5 1,9 4,5
Sektor publiczny 1,8 -0,2 2,5 4.2
Sektor prywatny 1.9 0,8 1,7 4,6

Zrodlo: Rocznik Statystyczny RP 2005, GUS, Warszawa 2005, s. 578-580.

Jak ukazuja dane w tabeli 1 sektor prywatny lepiej racjonalizuje koszty dziatalnosci od
sektora publicznego, jednakze osiaga gorsze wyniki finansowe brutto. Wyzsza rentownos$¢
obrotu brutto sektora publicznego w Polsce wynika gtownie z faktu, ze w wigkszosci sa to
przedsigbiorstwa dzialajace na rynku niekonkurencyjnym, majace dominujaca pozycje ryn-
kowa, czesto bedace monopolistami. Teoria ekonomii informuje, ze przedsigbiorstwa mono-
polistyczne czy majace duzy udziat w rynku, moga narzuca¢ klientom wyzsze ceny, anizeli
miatoby to miejsce w sytuacji doskonatej konkurencji. Im podmioty gospodarcze maja mniej-
szy udziatl w rynku, im rynek jest bardziej rozdrobniony tym mniejsza jest mozliwos$¢ narzu-
cania czy podnoszenia cen. Wysokie ceny umozliwiaja osiaganie wyzszych przychodow i
zyskow. Co ciekawe mimo, ze przedsigbiorstwa dziatajace w sektorze publicznym maja wyz-
sza rentowno$¢ brutto, to sektor prywatny osiaga wyzsza rentownos¢ obrotu netto. Spowodo-
wane jest to prawdopodobnie dwoma czynnikami: po pierwsze szukaniem przez prywatny
kapital sposobow na ptacenia nizszych podatkow, po drugie wielko$cia panstwowych przed-
sigbiorstw. Przedsigbiorstwa panstwowe nie maja motywacji w tym, aby unika¢ ptacenia po-
datkow poprzez rézne zabiegi ksiggowe, podczas gdy przedsigbiorstwa o wilasnosci niepu-
blicznej tak, gdyz zarzady firm o prywatnym kapitale sa rozliczane z osiaganych wynikéw
finansowych netto. Poza tym podmioty publiczne czgsto sa potgznymi molochami osiagaja-
cymi bardzo duze przychody, a wigc jednoczesnie duze kwotowo zyski, ktore obarczone sa
wyzszymi obcigzeniami podatkowymi i para podatkowymi.

Tabela 2. Podstawowe wielko$ci ekonomiczne charakteryzujace gospodarke polska wedlug
sektora wtasnos$ci

| 1995 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004
Udziat sektora w wytworzeniu produkcji globalnej (w %)
Ogolem 100 100 100 100 100 100
Sektor publiczny 38,5 25,7 23,0 22,6 223 20,8
Sektor prywatny 61,5 74,3 77,0 77,4 77,7 79,2
Naktady inwestycyjne (w %)
Ogodlem 100 100 100 100 100 100
Sektor publiczny 55,8 34,8 31,9 31,8 31,7 31,9
Sektor prywatny 44,2 65,2 68,1 68,2 68,3 68,1
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Pracujacy wedtug sektora wtasnosci (w %)
Ogotem 100 100 100 100 100 100
Sektor publiczny 38,6 27,9 26,9 30,5 29,9 29,1
Sektor prywatny 61,4 72,1 73,1 69,5 70,1 70,9
Przecigtne miesigczne wynagrodzenie brutto wedtug sektora wtasnosci ( w zt)

Ogotem 690,92 | 1893,74 | 2045,11 | 2097,83 | 2185,02 | 2273,44
Sektor publiczny 753,53 | 1760,07 | 2233,17 | 2325,36 | 2422,57 | 2553,71
Sektor prywatny 598,95 | 2065,62 | 1912,18 | 1939,91 | 2023,67 | 2092,16

Zrédto: Rocznik Statystyczny RP 2000, GUS, Warszawa 2000, s. 159; Rocznik Statystyczny
RP 2003, GUS, Warszawa 2003, s. 147, 176, 554; Rocznik Statystyczny RP 2005, GUS,
Warszawa 2005, s. 263, 648, 676.

Forma wtasnos$ci decyduje nie tylko o rentownosci, ale rOwniez o poziomie inwestycji,
zatrudnienia czy ilo$ci wytwarzanych dobr i1 ustlug. Warto podkresli¢, iz to wlasnie sektor
prywatny dostarcza wigkszos¢ wytwarzanego produktu w gospodarce polskiej oraz jest gtow-
nym pracodawca. Co wigcej udzial sektora publicznego w obu tych kategoriach maleje, co
wiaze si¢ z coraz mniejsza iloscia przedsigbiorstw, ktore nadal pozostaja wlasnoscia Skarbu
Panstwa. Nalezy zaznaczy¢, iz udziat kapitalu prywatnego w warto$ci wytworzonej produkcji
globalnej ros$nie szybciej niz w ilosci dostarczanych miejsc pracy co oznacza, ze wydajnos¢
pracy podmiotow sprywatyzowanych ro$nie szybciej niz podmiotéw publicznych. Te czynni-
ki powoduja réwniez, ze globalna ilo$¢ inwestycji ze strony sektora publicznego w gospodar-
ce polskiej systematycznie spada, a to wtasnie kapital prywatny gléwnie dokonuje wydatkow
inwestycyjnych, przyczyniajac si¢ w ten sposob do rozwoju gospodarki i doskonalenia proce-
su produkcji. Sektor prywatny charakteryzujacy si¢ wyzsza konkurencyjno$cia, zdobywa
srodki na inwestycje miedzy innymi dzigki racjonalizacji kosztow, w ktorych gléwny udziat
stanowia koszty pracy. Analizujac dane w tabeli 2 mozna zauwazy¢, ze $rednie wynagrodze-
nie w sektorze prywatnym w Polsce jest o okoto 18% nizsze niz w przedsigbiorstwach pu-
blicznych. Wszystkie powyzsze fakty dowodza, iz prywatyzacja jest niewatpliwie sposobem
na rozwdj mechanizméw rynkowych w gospodarce i wymuszanie na przedsigbiorstwach
wigksza dbatos¢ o poziom kosztéw, a tym samym przeksztatcenia wlasnosciowe maja bardzo
duzy wptyw na ich kondycje finansowa.

Kondycja finansowa przedsi¢biorstw elektroenergetycznych

Dokonujac oceny sytuacji finansowej elektroenergetyki z punktu widzenia rozwoju
mechanizmow rynkowych w sektorze, nalezy na wstepie zaznaczy¢, iz analiza zostanie doko-
nana poprzez poréwnanie migdzy soba podsektoréw oraz przedsigbiorstw. Podsektory elek-
troenergetyki roznia si¢ pomigdzy soba stopniem konkurencyjnosci i wdrozenia mechani-
zmoOw rynkowych, dlatego porownanie podsektorow ma za zadanie zaprezentowac, czy po-
ziom liberalizacji wptywa na wyniki finansowe. Dodatkowo w ramach danych dziatalno$ci
(wytworczej, przesytowej 1 dystrybucyjnej) niektore przedsigbiorstwa poddane zostaty wigk-
szym przemianom restrukturyzacyjnych oraz sprywatyzowane. Ta analiza z kolei ukaze, czy
rodzaj wlasno$ci oraz zakres przeksztalcen organizacyjno-strukturalnych w przedsigbior-
stwach ma znaczenie jesli chodzi o ich ogo6lng sytuacje ekonomiczna, czyli rentownos¢, wy-
dajnos¢ pracy, minimalizacje kosztow oraz sktonnos$¢ do inwestowania.
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Wykres 1. Przychody i koszty na energii elektrycznej poszczeg6élnych podsektorach elektro-
energetyki w latach 1999-2004
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Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych: Sytuacja ekonomiczno-finansowa elektro-
energetyki 2000, nr 4, s. 6, 9, 11; Statystyka elektroenergetyki polskiej 2002, ARE, Warszawa
2003, s. 149, 153, 154; Statystyka elektroenergetyki polskiej 2004, ARE, Warszawa 2005, s.
151, 155, 157.

W calym sektorze elektroenergetycznym rosna zaré6wno przychody jak i koszty, co
spowodowane jest wzrostem cen energii elektrycznej i wegla, stanowiacego podstawowy su-
rowiec do produkcji elektrycznosci. Sposrod réznych rodzajow dziatalnosci dystrybucja ma
najwigksze przychody, jednakze wytwarzanie energii charakteryzuje si¢ najwigksza dynamika
przychodéw. O ile rosnaca dynamika przychodow ze sprzedazy w podsektorach przesytu i
dystrybucji nie powinna dziwi¢, gdyz optaty i ceny za energi¢ elektryczna stale rosna, to im-
ponuje staty wzrost przychodow u producentéw energii, gdzie $rednie ceny energii przez nich
sprzedawanej maleja.

Jak wspomniano, wzrost przychodéw w podsektorach przesytu i dystrybucji to zastuga
cen. Taryfy tutaj sa zatwierdzane przez Prezesa URE i cho¢ dzigki jego dziatalnosci nominal-
nie ceny przyrastaja coraz wolniej, to nadal one realnie rosna i prawdopodobnie w najbliz-
szych latach nadal ta tendencja si¢ utrzyma. W podsektorze wytwarzania natomiast przychody
rosna dzigki dodatniej dynamice sprzedazy energii elektrycznej. Taryfy przedsigbiorstw pro-
dukcyjnych nie sa regulowane w obszarze rynku konkurencyjnego. W 2001 roku Prezes URE
uznal, ze przedsigbiorstwa produkujace energi¢ elektryczna i ja sprzedajace poza kontraktami
dlugoterminowymi nie musza przedstawia¢ taryf do zatwierdzenia. Jedynie ceny elektryczno-
$ci sprzedawanej w ramach kontraktoéw dhugoterminowych (KDT) sa nadal regulowane. Nale-
zy w tym miejscu zaznaczy¢, iz obszar rynku, gdzie funkcjonuja KDT rokrocznie maleje i
obecnie wynosi okoto 30%. Producenci energii elektrycznej coraz mniej jej sprzedaja w ra-
mach KDT-6w, gdzie cena jest o okoto 36,5% wyzsza od energii ,,wolnej od KDT-6w”. Przy-
chody w podsektorze wytwarzania rosna wlasnie dzigki temu, Ze ro$nie popyt na rynku kon-
kurencyjnym, tzn. poza kontraktami dlugoterminowymi, gdzie cena towaru, jakim jest energia
elektryczna, maleje.
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Wykres 2. Rentownos¢ sprzedazy energii elektrycznej poszczegodlnych podsektorach elektro-
energetyki w latach 1999-2004
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Zrédto: obliczenia whasne na podstawie danych z: Sytuacja ekonomiczno-finansowa elektro-
energetyki 2000, nr 4, s. 18; Statystyka elektroenergetyki polskiej 2002, ARE, Warszawa
2003, s. 148; Statystyka elektroenergetyki polskiej 2004, ARE, Warszawa 2005, s. 150

Analizujac zmiang przychodéw i kosztow operacyjnych tacznie na podkreslenie za-
stuguje fakt, ze w podsektorze wytwarzania réznica pomigdzy obiema zmiennymi wzrasta w
najwigkszym stopniu. Mowiac inaczej, przychody ze sprzedazy rosna znacznie szybciej niz
koszty z dzialalnosci podstawowej co swiadczy o tym, ze konkurencja tutaj wystgpujaca wy-
musza silna potrzebe kontroli i minimalizacji poziomu kosztéw. Takie dzialania zarzadow
spotek maja od razu odzwierciedlenie w wynikach finansowych. Jak mozna zauwazy¢ na wy-
kresie 2, na rynku energii elektrycznej wszystkie podsektory charakteryzuja si¢ coroczna po-
prawa wyniku finansowego, jednakze najwigksza rentownos$¢ sprzedazy osiaga ta jej czgs¢,
ktora zajmuje si¢ produkcja elektrycznosci, potem przesytem, a na koncu dystrybucja. Ren-
towno$¢ sprzedazy wsrod elektrowni i elektrocieptowni jest najwyzsza z powodu racjonaliza-
cji poziomu kosztow, ktora wymusza tutaj wzmozona konkurencja. Pozostate podsektory
mimo, ze sa zdominowane przez przedsigbiorstwa monopolistyczne, to jednak od 1999 roku
podlegaja regulacji ze strony Prezesa URE, ktory migdzy innymi zatwierdza przedstawiane
przez przedsigbiorstwa sieciowe taryfy, kierujac si¢ zasada pokrywania ,,niezbednych” kosz-
tow dziatalno$ci oraz ochrona konsumentow przed nadmiernym wzrostem cen. Dla przedsig-
biorstw byta to nowos$¢, tak wigc musialo trochg mina¢ czasu, zanim nauczyty si¢ one stoso-
wacé nowe metody regulacji. Dodatkowo do 2001 roku stosowana byta kosztowa metoda re-
gulacji cen, polegajaca na ustalaniu takiego poziomu cen, ktory pokrywat bedzie koszty dzia-
falnosci. Od 2001 roku przy zatwierdzaniu taryf przez regulatora jest stosowana nowa metoda
regulacji, tzw. bodzcowa, gdzie ceny energii, a tym samym rentownos$¢ spotek jest uzaleznio-
na od efektywnosci kosztowej. To wymusito na przedsigbiorstwach sieciowych pewna dba-
1o$¢ o koszty.
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Tabela 3. Wybrane wskazniki ekonomiczne opisujace sytuacje¢ finansowa w sektorze elektro-
energetycznym

| 1999 | 2000 | 2001 [ 2002 [ 2003 | 2004

Plynnos¢ biezaca (krotno$c¢)

Podsektor wytwarzania 1,03 1,14 1,06 0,99 1,08 1,06
Podsektor dystrybucji 0,77 0,89 0,73 0,83 0,88 0,84
Podsektor przesylu 1,02 1,03 b.d. 0.9 1,14 b.d.
Stopien finansowania wewngtrznego inwestycji (%)
Podsektor wytwarzania 74,3 105,3 99,1 95,07 119,13 | 215,09
Podsektor dystrybucji 137,9 106,7 96,34 101,92 | 113,81 121,53
Podsektor przesytu 94,0 153,6 33,14 148,20 | 190,22 b.d.
Cykl splaty zobowiazan krotkoterminowych (dni)
Podsektor wytwarzania 84,3 90,2 93,7 89,7 90,5 85,4
Podsektor dystrybucji 51,5 56,4 58,7 59,2 57,9 56,8
Podsektor przesytu 44,8 54,0 b.d. b.d. b.d. b.d.
Wskaznik operacyjnosci (%)

Podsektor wytwarzania 92,66 90,59 90,21 92,01 90,24 91,37
Podsektor dystrybucji 99,55 100,69 97,99 97,89 95,41 95,04
Podsektor przesytu 99,97 97,95 98,20 99,04 96,54 95,95

Zrédto: obliczenia whasne oraz Sytuacja ekonomiczno-finansowa elektroenergetyki 2000, nr
4, ARE, Warszawa 2000, s. 19; Statystyka elektroenergetyki polskiej 2002, ARE, Warszawa
2003, s. 159-161; Statystyka elektroenergetyki polskiej 2004, ARE, Warszawa 2005, s. 163-
165.

W jaki sposob racjonalizowano koszty dziatalnosci podstawowej znakomicie ukazuje
wskaznik operacyjnosci (patrz tabela 3). Najnizszy jest on wlasnie u wytworcOw energii
elektrycznej, gdzie mamy do czynienia z realna konkurencja, w pozostatych podsektorach
natomiast wskaznik operacyjnos$ci zaczat dopiero male¢ od 2003 roku, kiedy to efekty zaczeta
przynosi¢ metoda regulacji bodzcowej stosowana przez Prezesa URE. W zasadzie caly sektor
elektroenergetyczny ma dobra ptynnos¢ finansowa i co za tym idzie wystarczajaca nadwyzke
finansowa w stosunku do nakladow inwestycyjnych. Najlepiej jednak prezentuje si¢ wytwa-
rzanie 1 przesyl, najgorzej spotki dystrybucyjne. W przypadku PSE S.A. i1 zakladow energe-
tycznych nadwyzka finansowa to gtownie amortyzacja, co wynika z posiadania znacznej in-
frastruktury sieciowej, natomiast elektrownie zawodowe posiadaja srodki na inwestycje dzig-
ki dodatnim wynikom finansowym. Elektrownie i elektrocieptownie przoduja réwniez w ilo-
$ci dni niezbednych na sptate zobowiazan. Oczywiscie wysoki cykl sptaty zobowiazan krot-
koterminowych jest niekorzystny, nalezy jednakze zaznaczy¢, ze wynika to z duzych nakta-
déw inwestycyjnych, wsrod ktorych dominuja inwestycje modernizacyjne. Wytworcy energii
elektrycznej w najwigkszym stopniu poddane walce konkurencyjnej musza podejmowac duzy
wysitek na odtworzenie mocy wytworczych 1 zakup instalacji redukujacych zanieczyszczenie
srodowiska. Przedsigbiorstwa sieciowe oczywiscie tez musza duzo inwestowaé w rozwoj in-
frastruktury sieciowej, nie mnie jednak z racji tego, ze praktycznie nie odczuwaja one jeszcze
konkurencji, ich dziatania nie musza by¢ az w taki sposob zintensyfikowane.

Bardzo duzy wplyw na kondycje finansowa przedsigbiorstw na forma wtasnosci. Po-
réwnujac wyniki ekonomiczne przedsigbiorstw sprywatyzowanych z tymi bgdacymi wlasno-
$cig Skarbu Panstwa mozna zauwazy¢, iz podmioty prywatne sa w znacznie lepszej sytuacji
ekonomicznej, a co wigcej dystans ten si¢ powigksza (patrz tabela 4 1 5). Dotyczy to zarowno
elektrowni, elektrocieptowni 1 spotek dystrybucyjnych.




Procesy liberalizacyjne a kondycja finansowa przedsigbiorstw na przyktadzie ...

37

Tabela 4. Wybrane wskazniki ekonomiczno-finansowe przedsigbiorstw wytworczych w la-

tach 2001-2005.

Wyszczegolnienie Wskaznik rentown. sprzedazy netto Wskaznik inwestycji Wydajnos¢ pracy (tys.zt na osobg)

(W %) Inwestycje/przych. ze sprzed. (w %) Przychody ze sprzed./zatrudnienie

2001 [2002 | 2003 |2004 | 2005 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 2001 2002 2003 2004 2005

BOT-Gornic. i Ener. S.A. 298| 089| 229 424| 7,07 20,67 | 20,06 | 18,74 | 11,78 | 14,14 | 310,77 | 350,68 | 390,39 | 293,89 | 309,95
PKE. S.A. 1,70 | 1,86 | 233 | 830 795]| 13,18 | 12,72 | 4,53 | 4,81 | 2,554 | 518,57 | 549,96 | 555,76 | 582,79 | 618,74
EL Kozienice S.A. 323 3,08| 242 2,81 | 3,03(2900| 457| 441 | 584 | 7,53| 46630 | 547,07 | 643,19 | 671,39 | 777,59
ZEL Dolna Odra S.A. 034 2,16 | 069 | 148 184]| 11,65| 11,96 | 1025 | 4,19 | 1823 | 41822 | 404,58 | 421,50 | 458,57 | 451,00
ZEL Ostrofgka S.A. 0,05] 036 141 1,31 0,58 | 7,07| 7,82 558| 436 445| 28552 | 342,02 | 384,84 | 407,92 | 469,37
EL Polaniec S.A. -3,77 | 0,62 | 7,74 | 2,770 | 1,85 1,56 bd.| 3,40 4,15| 245| 531,07 | 678,65 | 1948,69 | 2545,55 | 2413,36
EL Rybnik S.A. 546 | 6,80 | 555| 6,05 3,64| 6,64 | 407| 544 459 | 551 | 572,99 | 869,22 | 1157,85 b.d. | 1136,57
EL Skawina S.A. -1,35 | 455 517 299 1,32 7,69 | 835| 11,88 | 19,37 | 9,16 | 365,66 | 48537 | 582,65| 612,76 | 660,21
ZEL P.AK. S.A. 447 033 143 b.d. bd. | 1023 | 991 | 3,1 b.d. b.d. | 679,65 | 821,10 | 1022,95 b.d b.d.
EC Krakéw S.A. 10,87 | 8,75 | 12,18 | 27,95 | 1542 | 5,68 | 4,04 | 451 | 2474| 9,16 | 600,67 | 599,80 | 615,83 | 600,31 | 636,73
EC Warszawskie S.A. 2,551 6,19 575 10,98 | 16,69 bd. | 7,55| 3,76 | 7,37 15,02 b.d. | 44997 | 812,65 b.d. | 1158,44
ZEC Poznan S.A. 3,73 -2,73 | 0,69 | 743 bd. | 6,19| 240| 3,54 8,64 b.d. | 359,84 | 350,70 | 375,08 | 75546 b.d.
ZEW Wr.Kogener. SA 0,03 | -324| 241| 3,54 512| 1450 | 495| 71,19 | 30,92 | 5,97 | 386,07 | 367,70 | 286,56 | 312,89 | 414,55
ZEC Wybrzeze S.A. 4,04 | 506 | 739| 980 | 864 | 571 | 697| 492 1298 | 11,85 | 240,43 | 285,81 | 299,51 [ 341,00 | 362,55
ZEC Bydgoszcz S.A. 2,23 bd. | 058]| 035 b.d. | 23,55 bd. | 431 10,61 b.d. b.d. | 349,87 | 390,69 b.d b.d.
ZEC S.A. w Lodzi 232 2,58| 296 3,18| -349 [ 16,16 | 1584 | 16,04 | 19,37 | 11,72 | 253,13 | 260,28 | 274,39 | 265,80 | 279,59

*przedsigbiorstwa sprywatyzowane zaznaczono thustym tekstem

Zrodto: opracowanie wlasne na podstawie danych : Lista 500, Rzeczpospolita z dnia 8 maja
2002, 7 maja 2003r., 15 kwietnia 2004r. i 26 kwietnia 2006r.; Lista 2000 Polskie przedsig-
biorstwa, Rzeczpospolita z dnia 30 listopada 2005r.

Wsrod przedsigbiorstw zajmujacych si¢ produkcja energii elektrycznej na 16 z nich 9
zostato sprywatyzowanych. W oczy rzuca si¢ przede wszystkim réznica w rentownos$ci obrotu
netto. Od 2003 roku wszystkie sprywatyzowane przedsigbiorstwa osiagaja dodatnie wyniki
finansowe i co wazne dotyczy to zarowno wyniku na dziatalnosci operacyjnej, brutto i netto.
O ile na dziatalnosci operacyjnej przedsigbiorstwa z kapitatem panstwowym i1 prywatnym
maja zyski na w miar¢ podobnym poziomie, to wynik finansowy netto juz bardzo je r6zni.
Oznacza to, ze przedsigbiorstwa z kapitatem prywatnym osiagaja duzo lepsze wyniki na
dziatalnos$ci pozaoperacyjnej, glownie finansowej. Co wigcej, te podmioty, ktore najwczesniej
zostaly poddane procesom prywatyzacyjnych, tj. Elektrocieptownia Krakéw czy Elektrocie-
ptownie Warszawskie, z roku na rok maja wigksze zyski i sa podmiotami o najlepszej kondy-
cji finansowej. Powszechnie wiadomo, iz gléwnym powodem takiej sytuacji jest sprawniejsze
zarzadzanie kosztami w przedsigbiorstwach prywatnych. Od lat sektor elektroenergetyczny w
Polsce charakteryzuje si¢ przerostem zatrudnienia, dlatego jednym z pierwszych dziatan po-
dejmowanych przez prywatnego wiasciciela jest redukcja zatrudnienia, jesli sytuacja tego
wymaga. Wymiernym efektem tych dziatan jest zmiana w wydajnosci pracy. Spotki Skarbu
Panstwa maja znacznie nizszaq warto$¢ przecig¢tnych przychodow przypadajacych na jednego
pracownika cho¢ nalezy podkresli¢, iz we wszystkich podmiotach produkujacych elektrycz-
no$¢ (publicznych i1 prywatnych) ro$nie wydajnos¢ pracy. Racjonalizacja kosztow 1 zyskow-
no$¢ przeklada si¢ automatycznie na wyzsza nadwyzke finansowa i wigksza ilo§¢ wolnych
srodkow, ktorymi mozna finansowac inwestycje. Nie ma to jednak przelozenia na sktonno$¢
do inwestowania. Ilo$¢ inwestycji przypadajacych na przychody ze sprzedazy jest na zblizo-
nym poziomie wsrod wszystkich przedsigbiorstw wytworczych, z lekkim wskazaniem na te
bedace wiasnoscia Skarbu Panstwa. Spowodowane jest to dwoma czynnikami. Po pierwsze
niesprywatyzowane podmioty to gtdéwnie te majace najwigkszy udzial w rynku, dzigki czemu
dysponujac wigkszym potencjatem wytworczym tatwiej jest im zdoby¢ zabezpieczenie pod
kredyty na inwestycje. Po drugie prywatny wtasciciel nie zawsze jest zainteresowany budowa
nowych blokéw energetycznych.

Jesli chodzi o spotki dystrybucyjne, tylko dwie z nich zostaty sprzedane inwestorowi
prywatnemu: Goérnoslaski Zaktad Energetyczny S.A. i Stoen S.A. Odznaczaja si¢ one lep-
szym wynikiem finansowym od reszty zaktadow energetycznych. Dynamika przychodow jest
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podobna, réznica dotyczy natomiast kosztoéw. Podobnie jak to miato miejsce w przypadku
przedsigbiorstw wytwarzajacych energi¢ elektryczna, GZE S.A. i Stoen S.A. charakteryzuja
si¢ najwigkszym przyrostem przychodow przypadajacych na zatrudnionego sposrdéd wszyst-
kich spotek dystrybucyjnych, nie ma to za$ przetozenia na sklonno$¢ do inwestowania. Co
wigcej oba prywatne podmioty maja jeden z najnizszych wskaznikéw inwestycji w catym
podsektorze.

Tabela 5. Wybrane wskazniki ekonomiczno-finansowe spotek dystrybucyjnych w latach
2001-2005.

Wyszczegdlnienie Wskaznik rentown. sprzedazy netto Wskaznik inwestycji Wydajnos¢ pracy (tys.zt na osobg)

(W %) Inwestycje/przych. ze sprzed. (w %) Przychody ze sprzed./zatrudnienie

2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 2001 2002 2003 2004 2005

Goérnoslaski ZE S.A. 0,11 | 2,85 | 1,05| bd. | 9,67| 3,55 bd. | 3,61 bd. | 4831684528 b.d. | 4750,6 b.d. | 34737
STOEN S.A. 091 | bd. | bd | 843 | 897| 935 b.d. b.d. b.d. b.d. 669,9 842,9 9954 | 1080,8 b.d.
GE Enea S.A.** 1,19 0,02| 0,69| 0,74 | 095| 895| 726| 7,76 | 8,72| 7,68 b.d. b.d. 6455 6752 694.8
EnergiaPro KE S.A.** 1,42 037 1,37| bd. | 1,69 555| 587| 556| 686| 7,20 382,6 4492 466,6 b.d. 5214
ENION S.A ** -1,951-094 | 1,75 1,16 | 2,97 | 6,66 | 1324 | 6,14 | 836| 7,15 424.8 486,9 524,6 5234 3442
Energa GKE S.A ** bd. | 045 1,36| 2,11 | 433 b.d. bd. | 7,38 | 822| 943 b.d. 491,1 607,8 656,3 651,4
ZE Warszawa Teren S.A. 1,12 0,11 | 096 | 1,98 | 249 b.d. | 998 | 10,14 | 11,83 | 10,90 b.d. 441,6 501,5 5375 582,5
ZEORK S.A. 021 | bd | 1,35] 1,97 | 1,68| 6,18 bd. | 441 | 546| 6,60 364,6 b.d. b.d. 4852 5212
ZE Biatystok S.A. 3,46 | 2,44 | 3,09| 3,55| 397 | 1432 | 11,33 | 12,46 | 14,09 | 12,68 361,1 419,2 457,7 509,6 544,6
ZE Lublin LUBZEL S.A. 1,56 | 1,11 | 1,14| 2,67 | 1,82| 10,44 | 7,15| 895| 744 10,39 3913 4539 5133 4935 808,9
Rzeszowski ZE S.A. 2,83 | 1,07| 3,04 | 514| 499 7,81 | 6,06 723| 9,01| 931 3455 416,8 449,0 393,1 503,7
ZE L6dZ Teren S.A. 1,69 | 1,00 | 1,70 | 3,61 | 457| 8,02 644| 510 | 847 | 786 500,8 607,0 672,1 710,8 730,1
Lodzki ZE S.A. -0,57 | -1,36 | -0,62 | 1,57 | 1,69 | 4,66 | 3,07| 340| 530| 7,28 373,1 4289 b.d. 546,9 509,7
Zamojska Korp. Energ. S.A. | 041 ] -334| 0,67| 0,75| 0,70 | 847 | 837| 804 | 843 | 848| 26823 298,6 3243 376,2 417,7

* przedsigbiorstwa sprywatyzowane zaznaczono thustym tekstem

** W latach 2001-2003 dla grup energetycznych Enea S.A., Energa S.A., Energia Pro S.A. i
Enion S.A. zsumowano dane wchodzacych w ich sktad zaktadow energetycznych.

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych : Lista 500, Rzeczpospolita z dnia 8 maja
2002, 7 maja 2003r., 15 kwietnia 2004r. i 26 kwietnia 2006r.; Lista 2000 Polskie przedsig-
biorstwa, Rzeczpospolita z dnia 30 listopada 2005r.

Poréwnujac przedsigbiorstwa wytwarzajace elektrycznos¢ z tymi, ktore ja dostarczaja
odbiorcom finalnym nasuwaja si¢ podobne wnioski, jak przy analizie wynikow catych pod-
sektorow. Elektrownie i elektrocieplownie osiagaja znacznie lepsze wyniki finansowe od za-
ktadow energetycznych, co wigcej znacznie szybciej racjonalizuja zatrudnienie oraz maja
lepsza ptynnos¢ finansowa. Lepsze zyski i redukcja zatrudnienia przektada si¢ automatycznie
na wigksza wydajno$¢ pracy wsrdd producentdw energii elektrycznej niz przedsigbiorstw
sieciowych. Dodatkowo wytworcy energii przeznaczaja wigksze $rodki ze swoich przycho-
doéw na naktady inwestycyjne cho¢ nalezy zaznaczy¢, iz o ile wskaznik inwestycji przedsig-
biorstw w podsektorze wytwarzania maleje w badanym okresie, to spotki dystrybucyjne coraz
wigcej inwestuja. Zjawisko to zwiazane jest z faktem, iz od przysztego roku przedsigbiorstwa
sieciowe zostang w pelni otwarte na konkurencje i beda zmuszone w ramach zasady TPA
udostgpnia¢ swoje sieci elektroenergetyczne wszystkim odbiorcom finalnym (jak dotad ten
przywilej przystuguje tylko odbiorcom przemystowym).

Podsumowanie

Rynek energii elektrycznej jest ta czg$cia gospodarki polskiej, ktora charakteryzuje sig
monopolizacja, jedynie o podsektorze wytworczym mozna méwié, ze dziata w oparciu o me-
chanizmy rynkowe. Gléwne instytucje majace wptyw na poziom konkurencji na rynku oraz
sytuacj¢ finansowa przedsigbiorstw energetycznych to: Prezes Urzgdu Regulacji Energetyki,
Minister Skarbu Panstwa, Minister Gospodarki i Pracy oraz Komisja Europejska. Podstawo-
we dzialania regulatorow w odniesieniu do sektora elektroenergetycznego, wplywajace na
ksztalt omawianej czgsci gospodarki oraz warunki dzialania przedsigbiorstw to: przeksztatce-
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nia restrukturyzacyjne, procesy prywatyzacyjne, taryfowanie oraz wprowadzanie w zycie
ustawodawstwa unijnego. Analiza zwiazku pomigdzy stopniem konkurencyjnosci rynku
energii elektrycznej a kondycja finansowa podmiotow dziatajacych w sektorze ukazuje, ze
przedsigbiorstwa produkujace elektrycznos¢ w badanym okresie miaty najlepsza sytuacjg fi-
nansowa, w najwigkszym stopniu redukowaty nadmierne zatrudnienie i najskuteczniej mini-
malizowaly poziom kosztow wynikajacych z dziatalno$ci energetycznej. Co wigcej wzmozo-
na konkurencja w podsektorze wytwarzania powoduje, ze tutaj przychody rosna nie dzigki
wzrostowi cen, ale dzigki wigkszej sprzedazy. Elektrownie i elektrocieptownie charakteryzuja
si¢ najwyzsza rentownoscia obrotu i wydajnoscia pracy. Na poprawe¢ kondycji finansowe;j
wptywa rowniez réznorodno$¢ form wiasnosci. Przedsigbiorstwa sprywatyzowane sa w lep-
szej sytuacji finansowej niz publiczne, tymczasem Spotki Skarbu Panstwa wigcej inwestuja.
Sytuacja ekonomiczna Polskich Sieci Elektroenergetycznych S.A. bgdacych monopolista, w
zasadzie pozostaje bez zmian w badanym okresie, za§ stopniowo poprawia si¢ spotek dystry-
bucyjnych. Reasumujac nalezy podkresli¢, iz postgpujace procesy liberalizacyjne na rynku
energii elektrycznej niewatpliwie skutkuja poprawa kondycji ekonomicznej przedsigbiorstw
elektroenergetycznych, dlatego wskazane jest kontynuowanie przeksztatcen wlasnosciowych i
organizacyjnych oraz sprzyjanie procesom liberalizacyjnym w sektorze.
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