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Główne determinanty poziomu ceny energii
•Czynniki fundamentalne

•podaż / popyt (peak / base)
•Ceny paliw (węgiel, gaz, ropa)
•Emisja CO2 (cena, stopień przeniesienia)
•Emisja SO2/NOx
•Wymiana międzynarodowa
•Nowe technologie,

•Wpływ rynku, regulacji, prawa
•Bezpieczeństwo energetyczne
•Rozwiązanie KDT
•Akcyza – zmiana płatnika
•Konsolidacja sektora elektroenergetycznego
•Certyfikaty zielone, czerwone, żółte, białe
•Stanowisko URE 
•Reakcja opinii publicznej – skłonność do podwyżek
•Wojny cenowe – konkurencja rynkowa
•Rynek bilansujący – zasady rozliczeń.
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Prognozy dotyczące dynamiki wzrostu cen energii  
 Wpływ CO2
 Zapotrzebowanie na dodatkową moc 

wytwórczą (min 1GW/rok)

 Uwzględnianie kosztów kapitałowych w 
kalkulacji cen przez wytwórców

 Przenoszenie w bieżących kosztach 
energii nieprzeniesionych dotychczas w 
cenie kosztów z lat ubiegłych
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 Ograniczenenie wpływy na środowisko,
 Bezpieczeństwo energetyczne,
 Rozwój gospodarczy i technologiczny

(źródło: Program dla Energetyki / marzec 2006)
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•Ceny paliw
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Kurs wymiany
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(źródło: Prognozy Vattenfall)
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Założenia Vattenfall Group Poland (prognoza 2008-2010)
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Konwencjonalna:

Certyfikaty:
196 zł/MWh 245 zł/MWh

17,2 zł/MWh
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114,5 zł/MWh

~23,5  zł/MWh
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Porównanie cen energii w Europie
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Ceny energii elektrycznej na TGE  Grudzień 07- Styczeń 08
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Ceny CROz i CROs  Grudzień 07- Styczeń 08
BM prices in hourly resolution
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Ceny Forward 2008
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Zestawienie cen na rynkach europejskich

(*) ceny w € 
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Koszty zmienne w produkcji energii elektrycznej

EMISJA CO2

AKCYZA

WĘGIELWĘGIEL

TRANSPORT

TRANSPORT
EMISJA CO2

AKCYZA

Poziom 2007 roku Poziom 2008 roku

~90%

17%

0,2%

0%

73%

4) W: (7,76 zł/GJ*3,6) / 37% 
       = 75,5 zł/MWh

3) T: 5,05 zł/MWh
83 – 100 zł/MWh

zł/MWh

5 – 25 zł/MWh

67 – 80 zł/MWh

20 zł/MWh

2) CO2: 0,3€*3,9*0,9 
         = 1,0 zł/MWh

1) A: 20 zł/MWh

Σ ~102 zł/MWh

Σ 175 - 225 zł/MWh

?
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Węgiel Kamienny  - Prognoza Cen
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• Wzrost ceny rok do roku ok. 15%. Zmiana z 7,76 PLN/GJ na 8,92 PLN/GJ 
    (wartość opałowa 21 GJ/t).
• Zakładając sprawność 37%, zmiana oznacza 11,3 PLN/MWh wzrost kosztów 

zmiennych wytwarzania.
• Koszty transportu – brak widocznych zmian

14,95%

9,50

7,5% (skutek ~57% 
wykonania kontraktu 
węglowego)
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System Handlu Emisjami CO2 - założenia
• NAP I dla Polski (2005-2007) 239 mln t CO2/2
• NAP II dla Poski (2008-2012) (propozycja) 279 
• Emisja CO2 w Polsce w 2005r. 203
• Emisja CO2 w Polsce w 2006r. 209
• NAP II dla Polski (2008-2012)  (założenia EU) 208,5* 
• Cena rynkowa w 2008r. 18-21 € za tonę CO2
• Spodziewany deficyt w sektorze energetycznym ~10% w stosunku do 2006r.

(**) w praktyce tylko 192 mln uprawnień dla istniejących instalacji
192 = 208,5 – 16,5 (- nowe instalacje tzw. New Entrance Reserve)
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Narodowy Plan Alokacji na lata  2008 - 2012   (ujęcie sektorowe)

2005 2006 average

kton kton kton kton % kton % kton

1 126 726 118 470 123 054 120 762 95 94 285 78 -26 478
2 32 032 28 826 28 009 28 418 89 22 182 78 -6 236

158 757 147 297 151 063 149 180 94 116 467 78 -32 713

3 12 211 9 876 9 910 9 893 81 11 634 118 1 740
4 8 084 6 757 6 984 6 870 85 8 891 129 2 021
5 3 984 2 289 2 722 2 505 63 3 089 123 584
6 15 506 7 477 8 800 8 139 52 14 478 178 6 339
7 2 228 1 435 1 642 1 539 69 2 151 140 613
8 11 326 8 080 9 638 8 859 78 12 500 141 3 641
9 2 002 1 455 1 447 1 451 72 2 072 143 621

10 839 592 588 590 70 991 168 401
11 2 304 1 523 1 471 1 497 65 2 164 145 667
12 2 225 1 456 1 327 1 392 63 1 429 103 37
13 5 848 4 832 4 793 4 812 82 6 802 141 1 989
14 863 621 607 614 71 1 650 269 1 036
15 8 075 6 264 6 045 6 155 76 7 640 124 1 485
16 2 662 2 125 2 976 2 550 96 4 390 172 1 840

78 158 54 781 58 952 56 867 73 79 881 140 23 015
236 915 202 078 210 016 206 047 87 196 348 95 -9 699

sector B

allocation 
below 

average  
2005-2006 

EMISSION
NAP I NAP II

SECTORS u
se

d
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sector A

SUBTOTAL SECTOR A

POWER PLANTS
HEAT AND POWER PLANTS

average  
vs      

NAP II

HEATING PLANTS
RAFINERY INDUSTRY
COKE INDUSTRY
STEEL AND IRON INDUSTRY
LIME INDUSTRY
CEMENT INDUSTRY
GLASS INDUSTRY
CERAMIC INDUSTRY
PAPER INDUSTRY
SUGAR INDUSTRY
CHEMICAL INDUSTRY
WOOD MATERIAL PRODUCTION
INDUSTRIAL POWER PLANTS
OTHER INDUSTRY
SUBTOTAL SECTOR B
TOTAL
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Narodowy Plan Alokacji na lata  2008 – 2012 (pozycje  operatorów)

2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006
kton kton kton kton % % kton kton kton kton % %

1 BEŁCHATÓW 30 794 31 970 30 083 21 256 66% 70,7% 1 STALOWA WOLA S.A. 1 393 1 177 1 210 835 71% 69,0%
2 OPOLE                        7 343 7 175 7 175 6 219 87% 86,7% 2 PKE JAWORZNO III 5 548 4 752 5 994 4 804 101% 80,1%
3 TURÓW 12 960 12 756 12 960 9 731 76% 75,1% 3 PKE BLACHOWNIA 710 358 366 422 118% 115,4%
4 DOLNA ODRA 5 949 3 683 5 453 4 569 124% 83,8% 4 PKE  JAWORZNO II 1 237 1 026 854 699 68% 81,9%
5 EC POMORZANY. 673 736 765 492 67% 64,3% 5 PKE ŁAZISKA 4 894 4 965 5 271 4 263 86% 80,9%
6 EC. SZCZECIN 406 302 310 122 40% 39,4% 6 PKE HALEMBA 884 721 451 444 62% 98,5%
7 EC LUBLIN 943 711 571 8O8,8 114% 142% 7 PKE ŁAGISZA 3 183 3 093 2 905 2 130 69% 73,3%
8 ZEC BYDGOSZCZ 1 422 1 325 1 289 953 72% 74,0% 8 PKE  EC KATOWICE 923 926 917 565 61% 61,7%
9 EC. GORZÓW 567 496 516 648 131% 125,7% 9 PKE SIERSZA 2 885 2 726 2 668 2 295 84% 86,0%

10 EC. RZESZÓW 294 171 176 229 134% 130,4% 10 PKE EC. BIELSKO-BIAŁA 888 673 757 433 64% 57,2%
TOTAL 61 351 59 326 59 296 44 220 75% 74,6% TOTAL 22 545 20 416 21 392 16 891 83% 79,0%

1 RYBNIK 8 521 8 610 8 643 7 261 84% 84,0% 1 PĄTNÓW 7 153 7 076 7 229 4 851 69% 67,1%
2 EC. KRAKÓW 2 210 2 071 2 016 1 316 64% 65,3% 2 KONIN 3 102 2 195 2 496 1 452 66% 58,2%
3 ZEC. KOGENERACJA S.A. 1 663 1 876 1 903 1 328 71% 69,8% 3 ADAMÓW 3 783 3 762 4 192 2 762 73% 65,9%
4 ZEC.  WYBRZEŻE 2 330 2 236 2 215 1 625 73% 73,4% TOTAL 14 038 13 032 13 917 9 066 70% 65,1%
5 EC. ZIELONA GÓRA 766 599 607 581 97% 95,7%
6 EC.TORUŃ 382 321 315 252 79% 80,1%

TOTAL 15 872 15 713 15 698 12 362 79% 78,7% 1  SKAWINA 2 895 2 577 2 764 1 854 72% 67,1%
2 EC. ELCHO 1 726 1 503 1 492 1 138 76% 76,2%

TOTAL 4 621 4 080 4 257 2 992 73% 70,3%
1 EC OSTROŁĘKA A 614 549 520 174 32% 33,5%
2 OSTROŁĘKA B 2 283 2 151 2 615 2 147 100% 82,1% 1 KOZIENICE -ENEA 10 539 10 244 10 847 9 532 93% 87,9%

TOTAL 2 897 2 700 3 135 2 321 86% 74% 1 POŁANIEC  ELEKTRABEL 7 250 4 364 5 624 4 832 111% 85,9%

NAP II  vs 

ZEC OSTROŁEKA - ENERGA

NAP I
OPERATORNR

NAP II    
(20-12-

emission emission NAP II    
(20-12-

NAP II  vs 
NR OPERATOR

NAP I

CEZ POLAND

POLSKA GRUPA ENERGETYCZNA

EDF POLAND

TAURON-PKE

PAK S.A.
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Szacowane koszty zmienne polskich elektrowni
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CO2 19,80 18,92 19,35 19,21
TAX 20,00 20,00 20,00 20,00
TRANSPORT 5,05 13,37 23,72 14,44
FUEL 91,31 87,28 89,23 88,60

Rybnik Kozienice Ostrołęka Połaniec

* założenie przeniesienia w cenie 25% kosztu emisji CO2

*

zł/MWh

Obecna cena rynkowa (spot) - produkt bazowy

Utracone
 korzyści
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Szacowane koszty zmienne polskich elektrowni
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CO2 79,19 75,70 77,39 76,85
TAX 20,00 20,00 20,00 20,00
TRANSPORT 5,05 13,37 23,72 14,44
FUEL 91,31 87,28 89,23 88,60

Rybnik Kozienice Ostrołęka Połaniec

* założenie przeniesienia w cenie 100% kosztu emisji CO2

*

zł/MWh

Obecna cena rynkowa (spot) – produkt bazowy
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Koszty zmienne w produkcji energii elektrycznej

EMISJA CO2

AKCYZA

WĘGIELWĘGIEL

TRANSPORT

TRANSPORT
EMISJA CO2

AKCYZA

Poziom 2007 roku Poziom 2008 roku

~90%

17%

0,2%

0%

73%

4) W: (7,76 zł/GJ*3,6) / 37% 
       = 75,5 zł/MWh

3) T: 5,05 zł/MWh
83 – 100 zł/MWh

zł/MWh

5 – 25 zł/MWh

67 – 80 zł/MWh

20 zł/MWh

2) CO2: 0,3€*3,9*0,9 
         = 1,0 zł/MWh

1) A: 20 zł/MWh

Σ ~102 zł/MWh

Σ 175 - 225 zł/MWh
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Cztery grupy konsolidacyjne

STOEN (RWE)

VATTENFALL

RZE Zamojska 
K.En

ENEA S.A.

 Z.El.Dolna Odra

El.Kozienice

Kopalnia 
Bogdanka

Z.El.Ostro kałę

PKE
El.Stalowa Wola

ZEORK

Z.En.Bia ystokł

Z.En.Warszawa
-Teren

Lubelski 
Z.En.

BOT El.Be chatówł

BOT El.Opole

BOT El.Turów
BOT Kopalnia W gla ę

Brunatnego Turów

BOT Kopalnia W gla ę
Brunatnego Be chatówł

ZE PAK

Tauron – 
Polska Energia

PGE S.A. 

PSE

ENERGA S.A.

Energia Pro

Enion

ZEŁ
ód  TerenŁ ź
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Koncentracja mocy zainstalowanej [MW]

inne

źródło: PGE

Moc zainstalowana i udział 
rynkowy 3 największych 

wytwórców 

Nordic market

UK market
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3 etapy budowy portfela sprzedaży  / prognozowanie

Prognoza długoterminowa 
bazująca na istniejących 
kontraktach 
sprzedażowych  

Prognoza n-30 - pozycja 
określana przez grafiki 
indywidualne i inne zmiany  

Prognoza  n-1 – wpływ pogodny oraz 
innych krótkotrwałych czynników  

1

2

3

RNP

RNP

Portfel 1

Portfel 2

Subpotfel

1

Subpotfel
2

Subpotfel
3

Subpotfel
n

Kontrakt 
+  profil
Kontrakt 
+  profil

Kontrakt 
+  profil

Kontrakt 
+  profil

Kontrakt 
+  profil

Kontrakt
+  profil

Kontrakt
t +  profil
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Strategia Rocznego Zabezpieczania Sprzedaży 

RNP Decem ber

RNP January

Forecast

Hedge Position
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Pozycja zakontraktowana

Prognoza
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Premia za ryzyko

Narzut kosztów

Zmiana zapotrzebowania

Zmiany ceny

Zmiana Przepisów / koniunktura
Wiarygodność klienta

~2%

>95%

<5%

Koszt zabezpieczenia energii
(dostępne produkty standardowe + certyfikaty)

zapotrzebowanie

cena

podaż popyt

Koszty st.
Koszty zm. 
sprzedaży

~3%

Oczekiwany zysk

Profil zużycia
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Zapotrzebowanie
[MW]

15%

35%

50%

Kontraktacja Start

.. .

t

[T]

50%  35%   15%

Produkty z ograniczeniem cenowym

LIMIT

Limit Max 32 €/MWh

Limit Min 28 €/MWh

Cena

Czas

Limit czasu 
2007-09-30

Cena 
oczekiwana

Cena 
Graniczna

Ograniczenie 
czasowe

Cena rynkowa

CECHY GŁÓWNE:
• Stopniowe zabezpieczenie zapotrzebowania,
• Śledzenie zmienności cen / optymalizacja,
• Niskie ryzyko rynkowe

C1

C2

C3
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Produkty z ograniczeniem poboru 

Restrykcja: 20 €/MWh

Restrykcja: 20 €/MWh

Cena Kontraktowa

Cena Kontraktowa

Cena Kontraktowa

Restrykcja: 50 €/MWh

Restrykcja: 50 €/MWh
Restrykcja: 50 €/MWh

Moc Max 5500 kWCECHY GŁÓWNE:
• Gwarancja ceny przy stabilnym poborze,
• Pokryte ryzyko bazy,
• Niskie ryzyko wolumenu, niezbilansowania,
• Dokładność prognozowania.
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Komponenty ceny dla klienta na wolnym rynku 

Ryzyka

Energia – 
produkt 

standardowy

Koszty
 własne

Termin 
płatności

marża

Profil 
zabezpieczenia

Prawa 
majątkowe

Cena 
uzasadniona
Dla klienta 
finalnego

MWh

czas
odchylenie

odchylenie

PRODUKT

MWh

czas

Węgiel     95 zł/MWh
Transport  6 zł/MWh
CO2          75 zł/MWh
Akcyza     20 zł/MWh
    Σ 196 zł/MWh

  23-24 zł/MWh
0-12 zł/MWh
0-3 zł/MWh

   0-6 zł/MWh

0-1 zł/MWh

Łączna cena sprzedaży dla klienta finalnego tylko wg kosztów 
marginalnych to ok. 220 zł/MWh

  ~183 zł/MWh

  23,50 zł/MWh „kolory”
  ~1,00 zł/MWh marża / ryzyka

Minimalny poziom ceny dla klienta finalnego ~ 207 zł/MWh


