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Gieldy energii elektrycznej
w krajach czlonkowskich Unii Europejskiej

Artykul poswiecony jest roli gietd energii w procesie tworzenia jednolitego rynku energii elek-
trycznej UE. Proces ten zostal zainicjowany Dyrektywa 96/92/UE, a nastepnie wzmocniony
Dyrektywa 2003/54/UE. Gieldy energii elektrycznej tworzg bowiem warunki dla obrotu oparte-
go na zasadach wolnej konkurencji. Oprocz klasycznego segmentu towarowego coraz wiecej gietd
dazy do uruchomienia segmentu finansowego oraz segmentu ustug systemowych. Ten pierwszy
daje uczestnikom rynku mozliwo$¢ konstruowania narzedzi hedgingowych, co ma niebagatelne
znaczenie w obliczu otwarcia rynku, drugi zas zwiazany jest ze specyfika energii elektrycznej jako
towaru. Celem artykutu jest prezentacja funkcjonujacych w Europie gield energii elektrycznej.
Ich charakterystyka obejmuje m.in. rolg, jaka odgrywaja one w krajowym (lub regionalnym)
obrocie energig elektryczng oraz portfel oferowanych produktéw. Zaprezentowano ewolucje tych
parametréw w okresie 2002-2005. Proces tworzenia gietd w poszczegdlnych panstwach potaczono
z krajowymi harmonogramami liberalizacji rynkéw energii elektryczne;j.

1 Wprowadzenie

Znaczenie gield energii elektrycznej w procesie liberalizacji swoich rynkéw doce-
nito wiele panstw, w szczegdlnosdci europejskich. Rynek gieldowy zapewnia bo-
wiem jawne i przejrzyste reguly zawierania transakcji handlowych, eliminujac
przy tym ryzyko handlowe. Korzystanie z ustug gietd redukuje koszty negocjacji,
automatyzujac proces wyszukiwania najlepszej oferty. Gieldy, zapewniajac duza
elastyczno$é¢ zawierania transakcji, ustalaja obiektywne ceny energii elektrycz-
nej, ktére stanowia odniesienie dla wszystkich pozostalych rodzajéw kontraktow
zawieranych na rynku hurtowym. Zakup energii na gietdzie przez jej konsumen-
tow jest korzystny z punktu widzenia bilansowania ich pozycji i ponoszenia jego
kosztéw. Znacznie tatwiej jest bowiem prognozowaé zapotrzebowanie z jedno-
dniowym wyprzedzeniem i korzystaé¢ z rynku dnia nastepnego (RDN) gieldy, niz
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czyni¢ to chociazby 12 miesiecy wczesniej i zawiera¢ kontrakty diugotermino-
we (KDT). Mechanizm gieldowy umozliwia takze sprzedawcom zagospodarowa-
nie (sprzedaz) nadwyzek zakontraktowanej energii. Wiekszo$¢ europejskich gietd
energii elektrycznej prowadzi aukcje na transgraniczne moce przesytowe, wywie-
rajac pozytywny wplyw na efektywnos¢ wymiany miedzynarodowej.

Tworzenie gietd jest jednym z zasadniczych krokéw na drodze do wprowa-
dzenia konkurencyjnego rynku energii elektrycznej. W celu wzmocnienia procesu
liberalizacji doprowadzily one do koordynacji swoich dziatan w ramach Europej-
skiego Stowarzyszenia Gield Energii Elektrycznej (ang. Association of European
Power Exchanges — EuroPEX). Organizacja ta wspiera gietldowy handel energia
elektryczng i tworzy ogdlnoeuropejska platforme dyskusyjna. Jej czlonkami sg
wszystkie funkcjonujace w Europie gieldy, wymienione w tab. 1. W szczegdlno-
$ci Stowarzyszenie promuje role gield jako czynnika zwickszajacego konkurencje
rynkows, sprzyjajacego przejrzystosci cen energii oraz dzialajacego na rzecz utwo-
rzenia jednolitego, europejskiego rynku energii elektrycznej. Podejmowane przez
nie dziatania zmierzajg do zwiekszenia zakresu wspolpracy miedzy réznymi, euro-
pejskimi systemami elektroenergetycznymi oraz do rozwigzania problemoéw ogra-
niczen przesylowych wystepujacych na styku systemow poszczegdlnych panstw.
FEuroPEX dazy do utrzymania dialogu z instytucjami Unii Europejskiej oraz or-
ganizacjami europejskiego rynku energii elektrycznej. Za istotne swoje zadanie
postrzega ono upublicznianie informacji o przypadkach stosowania sity rynkowe;j.
Efekty realizacji powyzszych celéw, jak rowniez informacje na temat funkcjono-
wania rynku publikowane sg regularnie w raportach.

2 Gielda Nord Pool

Jak wynika z poréwnania danych zestawionych w tab. 1 oraz tab. 3 w przypadku
niektérych panstw europejskich powstawanie i rozwdj gietd energii elektrycznej
korespondowaly z harmonogramami otwierania ich rynkéw. Dotyczy to przede
wszystkim tych z nich, w ktérych proces liberalizacji zostal w pelni wdrozony
najwczesniej. W szczegélnosci odnosi si¢ to Finlandii, Szwecji, Danii i Norwegii.
Obejmujaca obszar tych panstw miedzynarodowa gielda Nord Pool (ang. Nordic
Energy Pool) zaliczana jest do najbardziej rozwinietych gield na Swiecie. Miedzy
innymi dzieki jej funkcjonowaniu to samo mozna powiedzie¢ o skandynawskim
rynku energii elektrycznej, ktory nierzadko uwazany jest za wzorcowy. Gietda
Nord Pool zostata utworzona w styczniu 1993 roku w Norwegii. Jej pdzniejsze
utworzenie (w stosunku do daty pelnego otwarcia rynku) nalezy uznaé za rezul-
tat procesu liberalizacji rynku energii elektrycznej w tym kraju, ktéry wyzwolony
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zostal przez Energy Act 1990. W kolejnych latach byla ona istotnym elementem
wspierajacym mechanizm rynku konkurencyjnego w Norwegii. Przyczynita sie
ona takze w istotny sposéb do wzmocnienia proceséw deregulacyjnych i libera-
lizacyjnych w regionie. Ich postep skutkowal ekspansja gieldy na nowe rynki.
W 1996 roku objeta ona zliberalizowany rynek szwedzki i zmienita nazwe na
Nordic Power Ezxchange. W roku 1998 jej zasieg rozszerzyl sie na rynek finski
(zliberalizowany w 1995 r.), a w roku nastepnym na rynek zachodniej Danii. Od
1 pazdziernika 2000 roku do Nord Poolu wlaczona zostata takze wschodnia czesé
rynku dunskiego, w wyniku czego powstal rynek energii elektrycznej obejmujacy,
w ramach jednolitej struktury gietdowej, cztery panstwa skandynawskie.

Gietda Nord Pool jest wtasnoscia operatoréw norweskich i szwedzkich sieci
przesylowych. Po 50% akcji maja Statnett SF (Norwegia) i Svenska Kraftnit
(Szwecja). Aktualnie zatrudnia ona ponad 70 pracownikéw, a jej siedziba gléwna
jest Oslo. Jej siedziby znajduja sie takze w Sztokholmie, Fredricia (Dania), Hel-
sinkach, a od 2006 roku takze w Amsterdamie i Berlinie [26]. Jest to liberalny
i plynny rynek energii elektrycznej. W 2005 roku dokonywato na nim transakcji
okoto 280 (w 2006 r. bylo ich ponad 300) uczestnikéw (wytwércy, dystrybutorzy,
przedsiebiorstwa przesylowe, wieksi odbiorcy, brokerzy), ktérzy maja zapewnio-
ng anonimowos¢, rozliczenia finansowe, dostawy energii, poufno$é¢ dostarczanych
przez nich informacji i dostep do oficjalnych danych o rynku. Gietda Nord Pool
jest kontrpartnerem kazdej transakcji i pelni funkcje rozliczeniowa. Oznacza to,
iz kazdy z podmiotow, ktory podpisal z nig umowe, jest odpowiedzialny za regu-
lowanie swoich rachunkéw bezposrednio z Nord Pool.

Poczatkowo gielda organizowala fizyczny obrét energia elektryczna (segment
towarowy) oferujac kontrakty RDN oraz kontrakty terminowe forward (FRD),
realizowane przez dostawe rzeczywista. We wrzesniu 1995 roku gietda zainicjowa-
ta segment finansowy poprzez wprowadzenie obrotu kontraktami terminowymi
futures (FUT), a w dwa lata p6zniej kontraktami FRD rozliczanymi pieniez-
nie, rezygnujac jednoczesnie z ich rozliczen poprzez fizyczna dostawa energii [16].
W obrocie znajduja si¢ kontrakty FUT o trzech terminach wykonania: miesiecz-
nym, tygodniowym i dobowym, opiewajace na wszystkie godziny doby, czyli tzw.
baseload futures. Do obrotu nie wprowadzono natomiast kontraktéw na godziny
szczytowe, tj. peakload futures. W pazdzierniku 1999 roku oferte rynku finanso-
wego rozszerzono o kontrakty opcyjne (OPT) typu europejskiego i azjatyckiego.
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Zatem na gietdzie Nord Pool funkcjonuja jednoczesnie cztery parkiety, wyréznio-
ne ze wzgledu na rodzaj notowanych na nich instrumentéw i sposéb organizacji
obrotu. Charakter towarowy ma parkiet ELSPOT, obejmujacy rynek dnia bie-
zacego (RDB) i RDN oraz rynek bilansujacy ELBAS. Od 2 stycznia 2002 roku
jest on prowadzony przez wydzielong sp6tke Nord Pool Spot AS, bedaca wlasno-
Scia operatoréw systeméw przesylowych Norwegii (Statnett SF), Szwecji (Sven-
ska Kraftnét), Finlandii (Fingrid) oraz Danii (Eltrakraft System i Eltra), a takze
Nord Pool [26]. Na rynku ELSPOT obrét odbywa sie w formie godzinowych fizin-
gow, na ktore zawierane sg transakcje na dostawe energii elektrycznej w okreslonej
godzinie nastepnego dnia kalendarzowego. Obszar obstugiwanego rynku jest po-
dzielony terytorialnie na strefy, w ramach ktérych ceny ustalane sa niezaleznie.
Kazdy z krajow jest odrebna strefa cenowa. Wyjatek stanowi Norwegia i Dania,
w ramach ktérych wyodrebniono po dwie strefy cenowe, odpowiednio Norwegie
polnocng i potudniows oraz Danie wschodnig i zachodnia. Rynek ELBAS ma
charakter komplementarny w stosunku do RDN i RDB. Na Rynku Bilansujacym
(RB) transakcje zawierane sa w systemie notowan ciaglych. Obrét konczy sie na
dwie godziny przed dostawa energii. Gielda Nord Pool organizuje RB dla dwdch
stref: Finlandii i Szwecji. Natomiast w segmencie finansowym wyrdzni¢é mozna
parkiet ELTERMIN, na ktérym notowane sa FRD i FUT oraz parkiet ELOP-
TION umozliwiajacy obrét transakcjami opcyjnymi. Parkiety te stuza do zarza-
dzania ryzykiem portfeli kontraktéw uczestnikéw gietdy. Zapewniajg one gwaran-
cje wykonania transakcji w przysztosci po ustalonej cenie, dotyczacej z gory okre-
$lonej mocy, jednakowej we wszystkich godzinach okresu objetego kontraktem.

Z danych zestawionych w tab. 1 wynika, iz gielda Nordpool jest druga (po
hiszpanskiej gieldzie OMEL) pod wzgledem wielkosci obrotu na RDN europejska
gietda energii elektrycznej. W 2005 roku wynidst on 164,7 TWh, co stanowito
prawie 46% konsumpcji (ang. Total Final Consumption of Electricity — TFC,)
objetych nia krajéow (w 2006 r. parametry te wyniosty odpowiednio: 249,8 TWh
i ponad 60% [26]). O stalym rozwoju gieldy $wiadcza analogiczne dane charakte-
ryzujace lata 2002-2004 (tab. 2). W 2005 roku gietda Nord Pool wyrézniala sie
takze stosunkowo niska optata roczna oraz atrakcyjng i zréznicowang gamag ofero-
wanych produktéw. Bowiem poza nia jedynie gieldy EEX i Powernext prowadzity
rynek finansowy, a gielda IPEX handel certyfikatami redukcji emisji (CER), przy
czym ten ostatni na gieldzie Nord Pool zostat uruchomiony 1 czerwca 2007 ro-
ku [15]. Jako pierwsza, 11 listopada 2005 r., uruchomilta ona obrét pozwoleniami
na emisje COq (ang. Furopean Union Allowance (COy emissions) — EUA), podje-
ty nastepnie przez EEX, EXAA  IPEX, POLPX oraz Powernext i OMEL. Gielda
Nord Pool jako jedyna oferuje handel kontraktami réznicowymi.
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Tabela 2. Wielkoé¢ obrotu na RDN europejskich gield energii elektrycznej w okresie 2002-2005

Lp. | Gielda Obrét RDN [TW b) encegis lektrpennet (AL
2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2002 [ 2003 | 2004 | 2005

1. | APX 12,8 11,0 12,5 17,5 | 12,8 | 10,9 | 12,1 16,7
2. BELPX* 0,0 0,0 0,0 4,0 0,0 0,0 0,0 5,0
3. Borzen 0,3 0,4 0,3 0,3 2,3 3,1 2,2 2,0
4. EEX 32,9 48,9 60,1 104,0 6,6 9,6 11,7 20,1
5. | EXAA 0,6 1,3 1,8 1,9 1,1 24 | 32 3,4
6. IPEX 0,0 0,0 67,0 62,5 0,0 0,0 22,7 20,8
7. Nord Pool 124,1 119,0 167,1 164,7 35,2 | 34,4 | 46,9 45,9
8. OMEL 184,6 198,0 201,8 188,0 89,4 | 90,0 | 87,5 77,6
9. OPCOM b.d. b.d. b.d. 2,4 b.d. b.d. b.d. 6,1
10. | OTE/PXE** | 0,4 0,5 0,3 0,3 0,8 1,0 | 06 0,5
11. | POLPX 1,0 2,6 1,9 2,0 1,0 | 26 1,9 2,0
12. Powernext 2,8 7,3 14,1 25,8 0,7 1,8 3,4 6,1
Razem 359,2 | 388,5 | 526,9 | 573,2 | 16,6 | 17,6 | 23,4 | 25,1

Oznaczenia: * — dane szacunkowe na podstawie pierwszego roku dzialalnosci, ** — dane

z rynku prowadzonego przez operatora OTE
Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie G.Szegd, Power Exchanges in the region, Milan, 25
January 2005, s. 8; Eurostat oraz stron internetowych europejskich gietd energii elektrycznej

3 Gielda OMEL

W 2005 roku hiszpanska gietda OMEL (hiszp. Mercado de Electricidad) osiagne-
ta obrot wielkosci 188 TWh na RDN. Oznacza to, iz ,przechodzito” przez nia
prawie 80% energii elektrycznej konsumowanej w tym kraju. Liczba uczestnikéw
RDN gieldy siegneta 500. Chociaz parametry te sa lepsze od analogicznych zwia-
zanych z gietda Nord Pool, to jednak nie sg one rezultatem stabilnego wzrostu
w okresie 2002-2004 (tab. 2). Bowiem warto$é¢ obrotu, po okresie wzrostu w la-
tach 2002-2004, wrécita w 2005 roku do poziomu z roku bazowego. Jednoczesnie
w calym okresie 2002-2004 zmniejszeniu ulegt udziat energii elektrycznej, beda-
cej przedmiotem handlu na gietdzie, w jej krajowej konsumpcji. Na wahania te
niewatpliwie wywieral wplyw nizszy poziom rozwoju rynku iberyjskiego. Swiad-
czy o tym takze ubozsza oferta produktowa gietdy OMEL, ktéra obejmuje RDN
oraz RDB (RB). Wéréd gield europejskich wyrdznia ja oferta ustug systemowych,
ktora poza nig wystepuje tylko na gietdzie IPEX i OPCOM. Ma ona takze juz
istotne do$wiadczenie w handlu EUA [13].
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Gielda OMEL zostata wydzielona funkcyjnie z wewnetrznej struktury hisz-
panskiego operatora systemu przesytowego w styczniu 1998 roku, tj. wczesniej
niz moment rozpoczecia liberalizacji w tym kraju. W styczniu 1999 roku otwar-
cie rynku energii elektrycznej Hiszpanii wynosito bowiem tylko 33%, za$ w grud-
niu 43% [20] (tab. 3). Gielda zarzadzana jest przez operatora rynku, a zakres
jej dzialania obejmuje takze rynek portugalski. Wtasnie z coraz $cilejsza inte-
gracja obu rynkéw nalezy wiazaé perspektywe rozwoju gieldy i operatora rynku
OMEL. Na mocy porozumienia podpisanego przez Hiszpani¢ i Portugalie 1 paz-
dziernika 2004 roku w Santiago de Compostella (porozumienie to weszlo w zycie
w kwietniu 2006 r.), integracja ta zostala sformalizowana i nabrala wiekszego
tempa. Porozumienie przewiduje funkcjonowanie wspdélnego rynku energii elek-
trycznej obu panstw, zarzadzanego przez jednego operatora OMI (hiszp. Operador
de Mercado Ibérico), ktory miatby by¢ efektem potaczenia hiszpanskiego (OMEL)
i portugalskiego (hiszp. Operador do Mercado Ibérico de Energia — OMIP) opera-
tora rynku [9]. Drugi z operatoréw, utworzony 16 stycznia 2004 roku przez REN
(operator systemu przesylowego Portugalii) z kapitalem zaktadowym w wysoko-
$ci 1 mln euro, jest obecnie odpowiedzialny za handel kontraktami terminowymi
na rynku iberyjskim. Dalszym, istotnym krokiem w kierunku kontynuacji dzia-
tan na rzecz utworzenia wspoélnego iberyjskiego rynku energii elektrycznej (hiszp.
Mercado Ibérico de Electricidade — MIBEL) bylo podjecie prac studialnych zmie-
rzajacych do jego uruchomienia pod koniec 2007 roku [13]. Ustalenia te podjete
zostaly podczas 22 szczytu portugalsko-hiszpanskiego, ktéry odbyl sie w Badajoz
w dniach 24-25 pazdziernika 2006 r. Waznym jego postanowieniem bylo zwiek-
szenie z 5% do 10% iloSci energii sprzedawanej przez hiszpanskich dostawcéw na
rynku zarzadzanym przez OMIP. Z kolei 8 marca 2007 roku w Lizbonie ustalono
podstawowe zasady wspélnego zarzadzania segmentem towarowym i finansowym
przez OMI, tj. przez przysztego operatora wspélnego rynku. Wymiernym rezulta-
tem tych dzialan jest rozpoczecie dziatalnosci operacyjnej na rynku MIBEL przez
parkiet instrumentéw pochodnych w dniu 3 lipca 2007 roku.

4 Gielda EEX

W 2005 roku poréwnywalna byta pozycja gietd EEX, IPEX oraz APX Group.
Wprawdzie rozpietos¢ rocznego obrotu byla do$¢ znaczna i wynosita 104 TWh
w przypadku tej pierwszej, zas ,tylko” 17,5 TWh w przypadku tej ostatniej, jed-
nak bardzo zblizone bylo ich znaczenie dla rynkéw krajowych, udzialy energii
»gieldowej” bowiem w jej konicowej konsumpcji w Niemczech, we Wloszech oraz
Holandii, Belgii i Wielkiej Brytanii miescity si¢ w stosunkowo waskim przedziale
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17-21%. Z wymienionych powyzej gield najbardziej stabilnym wzrostem w okresie
2002-2005 (tab. 2) charakteryzowala sie niemiecka gielda EEX (ang. European
Energy Exchange) z siedziba w Lipsku (wczesniej we Frankfurcie). Rozpocze-
ta ona swoja dzialalno$é¢ w sierpniu 2000 roku (tj. po pelnym otwarciu rynku
energii elektrycznej w Niemczech), choé prace nad jej powstaniem trwaly juz
od czerwca 1999 roku. Zalozycielami gieldy byly: Deutsche Borse, Eurex oraz
szereg niemieckich i szwajcarskich bankéow. Bezposrednia konkurencja dla EEX
byla, dziatajaca od potowy czerwca 2000 roku, gietda energii elektrycznej Leipzig
Power Ezchange (LPX) z siedziba w Lipsku, ktéra przewyzszala ja nawet po-
czatkowo pod wzgledem wielkosci obrotu. Obie gietldy zostaly potaczone w 2001
roku, a w istotny sposéb przyczynila sie do tego gielda Nord Pool (gietda Nord
Pool miata 35% udzialéw w LPX). Segment towarowy gieldy EEX oferuje RDB
i RDN, przy czym uczestnicy tego drugiego rynku maja zapewniony automatycz-
ny dostep do tego pierwszego bez koniecznosci ponoszenia dodatkowych kosztow.
Ponadto uczestnicy korzystajacy wytacznie z RDB wnosza zredukowana optate
roczng, wynoszaca 5 tys. euro. Gietda EEX| oprocz gietdy Nord Pool i Powernext,
prowadzi takze rynek finansowy oraz handel EUA. Rynek terminowy uruchomio-
ny zostal 1 marca 2001 roku, co oznaczalo wprowadzenie do obrotu kontraktéw
FUT. Tym samym EEX stata si¢ druga gietda energii elektrycznej w Europie, po
skandynawskiej Nord Pool, na ktérej notowane byly instrumenty pochodne [17].
Na rynku terminowym EEX w obrocie znajduja si¢ zaréwno kontrakty peakload
futures, jak i baseload futures. Kontrakty na godziny szczytowe opiewaja na dosta-
we energii elektrycznej w kazdej z 12 godzin okresu szczytowego, ktory okreslono
jako czas od 8:00 do 20:00, przez pie¢ dni w tygodniu od poniedziatku do piat-
ku, na przestrzeni miesigca kalendarzowego. Natomiast kontrakty na wszystkie
godziny doby dotycza dostaw energii elektrycznej w kazdej godzinie doby, przez
7 dni w tygodniu, takze na przestrzeni miesigca kalendarzowego.

5 Gielda IPEX

Wiloska gietda IPEX (ang. [talian Power FEzchange), podobnie jak hiszpanska
gietda OMEL, prowadzona jest przez operatora rynku, tj. Gestore Mercato Elet-
trico (GME), ktérego wlascicielem jest wloski operator systemu przesylowego
GRTN. Operator GME wydzielony zostat w czerwcu 2000 roku na mocy Dekretu
nr 79/99. Gielda IPEX ustepuje znacznie EEX pod wzgledem wielkosci obrotu na
RDN, jednak réznica ta jest nieznaczna, jesli chodzi o udzial energii ,,gietdowej”
w krajowej konsumpcji finalnej. Cechuje ja (oprécz Grupy APX, gieldy Nord
Pool oraz EEX) stosunkowo wysoki poziom plynno$ci na RDN. Gielda IPEX
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rozpoczela dziatalno$é w marcu 2004 roku, tj. w okresie, kiedy proces liberaliza-
cji we Wloszech znajdowatl sie w stosunkowo zaawansowanej fazie i wynosit 79%
(tab. 3). Jednak dopiero 31 grudnia 2004 roku dopuszczeni do niej zostali wszy-
scy uczestnicy rynku energii elektrycznej, a rola dotychczasowego, wylacznego
kupujacego Acquirente Unico S.p.A. zostata ograniczona do reprezentowania go-
spodarstw domowych. Sposrod innych europejskich gietd wyrdznia ja najbardziej
zroznicowana oferta produktéw (tab. 1), ktéra obejmuje handel zielonymi (ang.
green certificate — GC) oraz (dostepny ponadto tylko na gieldzie Borzen) biatymi
certyfikatami (ang. white certificate — WhC). Niewatpliwie obrét tymi ostatnimi
jest pochodng faktu, iz Wtlochy zaliczane sg do nielicznych europejskich krajow,
w ktorych zintensyfikowano dzialania na rzecz poprawy efektywnosci wykorzy-
stania energii, dekretami ministerialnymi bowiem z 20 lipca 2004 roku w kraju
tym wyznaczono obligatoryjne wskazniki ilociowe w zakresie jej oszczednosci. Po-
nadto dla wloskiego rynku dzialanie gieldy (a zarazem rozwdj konkurencji) jest
szczegblnie istotne ze wzgledu na fakt, iz ceny energii elektrycznej we Wtoszech
sa okolo 30% wyzsze niz na rynkach innych krajéw europejskich [21].

6 Gielda APX

Charakterystyczna dla rynku holenderskiego jest gietlda APX (ang. Amsterdam
Power Ezxchange), ktora rozpoczeta funkcjonowanie w maju 1999 roku, tj. na 5 lat
przed pelnym jego otwarciem (tab. 3). Jej oferta ogranicza sie do najbardziej stan-
dardowego RDN. Prowadzi ona takze RDB, na ktérym obrét w 2006 roku wynidst
103 GWh. W 2005 roku obrét na RDN gietdy APX byl stosunkowo niewielki, jed-
nak stanowil prawie 17%. konsumpcji energii elektrycznej w Holandii (tab. 1).
Jak wynika z danych zestawionych w tab. 2 rok ten byl zdecydowanie najlep-
szy w dotychczasowej historii gietldy (w roku 2006 wielko$¢ obrotu wzrosta do
19 TWh, co stanowito 19,6% krajowej konsumpcji energii elektrycznej) [25]. Na-
silenie ekspansji na rynek Wielkiej Brytanii w 2003 roku doprowadzito 30 czerwca
nastepnego roku do kupna brytyjskiej gietdy UKPX (ang. United Kingdom Power
Ezchange), ktora rozpoczeta dziatalno$é w czerweu 2000 roku. W poczatkowej fa-
zie dziatalnosci oferowata ona tylko kontrakty FUT, poniewaz natychmiastowy,
kasowy rynek spot ruszyl dopiero w marcu 2001 roku. Umozliwil on ciagly han-
del kontraktami na fizyczna dostawe energii, tzw. EFA (ang. Electricity Forward
Agreements) [11]. Gielda APX UK Power (aktualna nazwa gieldy UKPX) osia-
gneta w roku 2004 na RDN obrét w wysokosci 24,8 TWh, co stanowilo 6,2%
zuzycia energii elektrycznej w Wielkiej Brytanii [9]. Oferuje ona handel EUA
i rozliczenia zawartych transakcji (ta druga czynnos¢ wykonuja takze jednostki
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Tabela 3. Harmonogram otwierania rynkéw energii elektrycznej w krajach cztonkowskich UE
oraz w Norwegii i Szwajcarii

Lp.|Kraj| Data Lata

199119951996 | 1997] 1998] 1999] 2000|2001 | 2002 2003 | 2004] 2005] 2006 ] 2007
1. | AT [1.10.2001 100 | 100 | 100 | 100 | 100 | 100 | 100
2. | BE [1.07.2007 35 | 52 | 80| 90| 90| 90 100
3. | ¢z [1.01.2006 30 | 30 | 74 | 74 | 100] 100
4. | DK [1.01.2003 35 | 35 | 100 | 100 | 100 | 100 | 100
5. | FI [1.01.1995 100 | 100 | 100 | 100 | 100 | 100 | 100 | 100 | 100 | 100 | 100 | 100 | 100
6. | FR [1.07.2007 30 | 30 |34 |37 ] 7| 70| 70 | 100
7. | GR |1.07.2007 30 | 34 | 34 [ 62| 62 62100
8. | ES [1.03.2003 43 | 43 | 54 | 55 | 100 | 100 | 100 | 100 | 100
9. | NL [1.07.2004 33 | 63 | 63 | 100 100 | 100 | 100
10. | DE [1.01.1998 100 | 100 | 100 | 100 | 100 | 100 | 100 | 100 | 100 | 100
11. | NO [1.01.1991 100 | 100 | 100 | 100 | 100 | 100 | 100 | 100 | 100 | 100 | 100 | 100 | 100 | 100
12. | PL [1.07.2007 22 [ 22 [ 30 | 30| 37| 37|80/ so]100
13. | PT [1.08.2004 30 | 45 | 45 | 100 | 100 | 100 | 100
14. | RO [1.07.2007 15| 25 [ 33| 40 | 55 | 83 | 83 | 100
15.| St [1.07.2007 65 | 67 | 68 | 77 | 77 | 77 | 100
16. | cH [1.01.2009 20 | 20 | 20 | 40 | 40
17.| SE [1.01.1996 100 | 100 | 100 | 100 | 100 | 100 | 100 | 100 | 100 | 100 | 100 | 100
18. | GB [1.09.1998 100 | 100 | 100 | 100 | 100 | 100 | 100 | 100 | 100 | 100
19.| 1T [1.07.2007 35 | 40 | 45 |66 | 70 | 79 | 79 | 79 | 100

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie EURPROG 2000, 2001, 2002, 2003, 2004, Eu-
relectric, Report from the Commission on the Implementation of the Gas and Electricity
Internal Market, SEC(2004) 1720, European electricity market indicators of the liberalisa-
tion process 2005-2006, Eurostat, 88/2007 oraz krajowych raportéw panstw czlonkowskich
ztozonych Komisji Europejskiej w 2005 i 2006 roku

zlokalizowane w Holandii), co rozszerza portfel produktéw energetycznych ofe-
rowanych w pélnocno-zachodniej czesci Europy [1]. Uruchomienie handlu EUA
bylto mozliwe dzigki bliskiej wspolpracy z holenderska platforma handlu New Va-
lues oraz wspdétdziatajaca z nia platforma Climex-Allianz. Wchioniecie UKPX
doprowadzilo do powstania APX Groupe (APX B.V.), z siedzibami w Amsterda-
mie (siedziba gléwna) oraz Londynie i Nottingham, obejmujacej handel energia
elektryczna i gazem o strukturze zaprezentowanej na rys. 1.
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Rysunek 1. Struktura Grupy APX (Zrédlo: http://www.apxgroup.com)

Grupa APX B.V. jest wylacznym wtascicielem jednostek zlokalizowanych
w Holandii i Wielkiej Brytanii oferujacych gietdowy handel energia elektrycz-
na (APX Power NL, APX Power UK) oraz gazem (APX Gas NL, APX Gas
UK). Prowadzi ona takze wspoélnie z firma Huberator handel gazem za posred-
nictwem APX Gas ZEE (APX Gas Zeebrugge B.V.). W 2006 roku laczny obrét
Grupy na rynkach energii elektrycznej i gazu wyniést 178 TWh (20% wzrost
w stosunku do 2005 r.). Grupa APX podejmuje aktywne dzialania na rzecz inte-
gracji rynkéw spot sasiednich krajow i gield. Oprécz rynku brytyjskiego obszarem
jej bliskiego zainteresowania stala sie Belgia i Francja. Jego efektem bylo objecie
21 listopada 2006 roku rynkéw tych dwéch panstw oraz Holandii strefa TLC (ang.
Trilateral Market Coupling), co jest istotnym impulsem w procesie tworzenia re-
gionalnego rynku Europy Pélnocno-Zachodniej oraz Scistego wspotdziatania APX
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Rysunek 2. Obszar TLC (zrédto: http://www.apxgroup.com)

Groupe oraz gield BELPX (ang. Belgian Power Ezchange) oraz Powernext [25]
(rys. 2). Na mocy porozumienia podpisanego 6 czerwca 2007 roku przez rza-
dy Holandii, Belgii, Francji, Niemiec i Luksemburga, przedstawicieli koncernéw
energetycznych, gield energii elektrycznej i operatorow systemow przesylowych
wymienionych panstw, z dniem 1 stycznia 2009 roku strefa TLC ma objeé takze
te dwa ostatnie kraje (w jej obrebie znajdzie sie¢ wéwczas gielda EEX). Ponadto
uruchomienie statopradowych potaczen podmorskich NorNed i BritNed stworzy
mozliwo$é bezposredniej wspdtpracy obszaru TLC z gielda Nord Pool i APX Po-
wer GB. Powinno to sprzyja¢ wzrostowi ptynnosci rynkéw tego regionu, a przez
to wiekszej stabilnodci cen energii elektryczne;j.

Miedzynarodowa aktywnosé¢ grupy APX wynika m.in. z bardzo obiecujacego
startu (zaréwno pod wzgledem obrotu, jak i ilosci uczestnikéw) gieldy belgijskiej
oraz intensywnego rozwoju gieldy francuskiej (tab. 2). W pierwszym dniu swojej
dzialalnosci (pokrywajacym sie z dniem uruchomienia strefy TCL) gielda BEL-
PEX osiagneta obrét w wysokosci 24,1 GWh, a w okresie listopad — grudzien 2006
roku Sredni dzienny wolumen obrotu wyniést 13,3 GWh. W tym samym czasie
liczba uczestnikéw gieldy wzrosta z 13 do 18 [25]. Poczatek dziatalnosci BELPX
przypada na znacznie zaawansowany etap wdrazania konkurencji na rynek bel-
gijski (tab. 3). Znajdujaca sie wérdd jej akcjonariuszy grupa APX (posiada ona
10% akcji), ktéra przyczynilta sie do jej powstania i rozwoju jest dostarczycielem
na jej parkiet ustug clearingowo-rozliczeniowych. Wtascicielami pozostatych akcji
gieldy BELPX jest belgijski OSP Elia (60% akcji), gielda Powernext (10% akcji),
francuski OSP RTE (10% akcji) oraz holenderski OSP Tenne T (10% akcji).
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7 Gielda Powernext

Gielda Powernext osiagneta w 2005 roku na swoim RDN obrét rzedu 25 TWh, co
oznaczalo jednakze tylko 6,1% krajowej konsumpcji energii elektrycznej. Poczatek
jej dziatalnosci przypadal na okres, w ktérym rynek francuski otwarty byt dla od-
biorcéw (odbiorcy uprawnieni) zuzywajacych rocznie ponad 16 GWh, co oznacza-
to 30% jego liberalizacje [12] (tab. 3). Kapital akcyjny w wysokosci 11,5 mln euro
przypada na najwazniejszych uczestnikéw europejskiego rynku energii elektrycz-
nej, z ktérych najwieksze udziaty posiada Euronext! (34% udzialéw) oraz HGRT
(franc. Holding de Gestionnaires de Réseaur de Transport)t (17% udzialéw).
O dynamicznym jej rozwoju $wiadczy ponad 8-krotny wzrost wielkosci obrotu
w okresie 2002-2005 na jej RDN, a takze wzrost udzialu energii sprzedawanej
za jej posrednictwem w krajowej konsumpcji konicowej (tab. 2). Korzystny trend
utrzymat si¢ takze w 2006 roku, bowiem wielko$¢ obrotu wzrosta do 29,6 TWh
[28]. Gielda, oprocz standardowego RDN (ang. Powernext Day-Ahead), prowa-
dzi rynek finansowy (ang. Powernext Futures) oraz handel EUA (ang. Powernext
Carbon). W skali europejskiej istotnego znaczenia nabiera zwlaszcza rynek bieza-
cy EUA. Bowiem osiagniety w 2006 roku obrét w wysokosci 31448 tys. ton COo
(4-krotny wzrost w stosunku do 2005 r.) byl najwyzszy na kontynencie. Zapewnia
on jednoczes$nie gietdzie 60% proc. udzial w rynku europejskim. Niebawem handel
na Powernext Carbon ma zosta¢ rozszerzony o instrumenty protokotu z Kioto, tj.
certyfikaty redukeji emisji (ang. Certified Emission Reduction — CER), jednostki
emisji uniknietej (ang. Emission Reduction Units — ERU) oraz jednostki przy-
znanej ilosci (ang. Assigned Amount Units — AAU) [28]. W okresie 2004-2006
mial takze miejsce istotny wzrost obrotéw na rynku finansowym gietdy. W 2006
roku przedmiotem transakcji terminowych stalo si¢ bowiem 83,1 TWh energii
elektrycznej, tj. prawie 7-krotnie wiecej niz w 2004 roku (ich notowanie rozpocze-
lo sie 18 czerwca 2004 r.). Jednak mimo tego wzrostu gielda Powernext ustepuje
znacznie pod tym wzgledem gietdzie EEX (156 TWh w 2004 r.) oraz Nord Pool
(590 TWh w 2004 r.). Francuska gielda jako jedyna w Europie zapewnia moz-
liwosé zawierania kontraktéw na indeksy pogodowe (ang. Powernext Weather).
Stwarza to uczestnikom rynku energii elektrycznej mozliwo$é konstruowania stra-
tegii hedgingowych, zabezpieczajacych ich przed negatywnym wplywem warun-

TEuronext jest pierwsza w pelni zintegrowana transgarniczna gields towarows i finansows,
z parkietem instrumentéw pochodnych powstala 20 wrzesnia 2000 r. z potaczenia gieldy am-
sterdamskiej (ang. Amsterdam Ezchange — AEX), gieldy brukselskiej (ang. Brussels Exzchange
— BXS) i gieldy paryskiej (Parisbourse SA).

YHGRT jest holdingiem operatoréw systeméw przesytowych RTE, Elia i Tennet, kontrolowa-
nym przez RTE.
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kéw pogodowych. Moga one bowiem w istotny sposéb wplywaé na stan ich aktyw-
nosci, a tym samym na stan rynku energii elektrycznej. Indeksy pogodowe brane
sa pod uwage przy podejmowaniu decyzji dotyczacych instrumentéw pochodnych
oraz uméw ubezpieczeniowych. Gielda Powernext tworzy krajowe (takze regio-
nalne) indeksy pogodowe dla obszaru Francji, Belgii, Niemiec, Wtoch, Holandlii,
Portugalii, Hiszpanii, Szwajcarii i Wielkiej Brytanii. Konstrukcja kazdego z nich
uwzglednia aktywnos$é gospodarcza regionu, wyrazajac ja przez wielko$é jego po-
pulacji [18]. Warto zwrdcié uwage, iz gielda francuska dziata na rynku, ktory
zdominowany jest zdecydowanie (92% udzial) przez jednego producenta — firme
EdF (okoto 20% udzial w rynku europejskim).

8 Pozostale europejskie gieldy energii elektrycznej

Pozostate europejskie gietdy energii elektrycznej maja mniejsze znaczenie. Ich
podstawowe parametry (tab. 1) ustepuja dos¢ wyraznie parametrom gield opisa-
nych powyzej. Najlepsze z nich cechuja rumunska gietde OPCOM, prowadzona
przez operatora rynku (rum. Operatorul Pietei De Energie Electrica Din Roma-
nia). W 2005 roku ilosé energii elektrycznej, bedacej przedmiotem obrotu na RDN
gietdy wyniosta 2,4 TWh, co stanowilo 6,1% konicowego zuzycia krajowego. Giet-
da rozpoczeta dziatalnosé 15 sierpnia 2000 roku, tj. w momencie, kiedy swobode
wyboru dostawcy energii mieli odbiorcy konsumujacy rocznie ponad 100 GWh
energii (odpowiadalo to otwarciu rynku w 15%). Oprécz RDN prowadzi ona han-
del zielonymi certfikatami (GC), a takze rynek ustug systemowych (RU) i rynek
bilansujacy (RB). Stosunkowo duze znaczenie maja te dwa ostatnie rynki, bo-
wiem uczestnictwo w nich jest obowiazkowe [22]. Od stycznia 2007 roku gielda
OPCOM dziata takze na rzecz zwiekszenia stopnia ptynnosci transakeji bilateral-
nych z 5-dniowym terminem realizacji (poprzez publikowanie ofert sprzedawcéw),
tworzac tym samym swego rodzaju rynek kontraktéw FRD (ang. Centralized Mar-
ket for Bilateral Contracts with Continuous Negotiation — CMBC-CN) [4].
Austriacka gielda EXAA (ang. Energy Exchange Austria) z siedziba w Wied-
niu powstala juz w okresie pelnego otwarcia rynku krajowego (tab. 3). W 2005
roku na jej RDN przedmiotem obrotu byto niespelna 2 TWh energii, co oznacza-
lo tylko 3,4% zapotrzebowania Austrii. Akcjonariuszami EXAA jest Wiedenska
Gielda Towarowa (posiada ona 32,3% akcji, tj. najwiecej) oraz kilkunastu uczest-
nikéw austriackiego rynku finansowego i rynku energii elektrycznej (m.in. Ste-
irische Beteiligungsfinanzierungs GmbH — StBFG, Energie Steiermark Holding
AG - ESTAG) [19]. Oferuje ona stosunkowo atrakcyjny wachlarz kontraktéw
blokowych typu base- i peakload oraz obrét EUA. Handel energia elektryczna
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oraz EUA prowadzony jest na zasadach klasycznej gieldy towarowej na zlece-
nie i pod nadzorem Wiedenskiej Gieldy Towarowej (niem. Wiener Birse AG).
EXAA upatruje mozliwosci bardziej dynamicznego rozwoju w ekspansji na rynki
energii elektrycznej krajéow Europy Potudniowo-Wschodniej.

Dwoch procent krajowego zuzycia energii elektrycznej nie przekracza obrét
(tab. 1) na RDN polskiej gietdy POLPX (ang. Poland Power Exchange), sto-
wenskiej gieldy Borzen oraz gieldy czeskiej PXE (ang. Prague Power Exchange).
Gielda POLPX (Towarowa Gielda Energii SA) rozpoczela dzialalnosé stosun-
kowo wczesnie (grudzien 1999). W Europie wyprzedzona zostala jedynie przez
NordPool, OMEL i APX. Ma ona forme spétki akcyjnej i jest niezalezna od
operatora systemu przesylowego. Jej najwazniejszymi akcjonariuszami sg: Skarb
Panstwa (22,3% akcji) oraz Elektrim S.A. (10% akcji), Endesa Europa SL (10%
akcji), Zespol Elektrowni PAK SA (10% akcji), BOT Elektrownia Opole S.A.
(10% akcji) 1 Polskie Sieci Elektroenergetyczne S.A. (10% akcji). W ramach seg-
mentu towarowego na POLPX zawierane sa kontrakty RDN. Od 4 lipca 2001 roku
udostepniona zostata mozliwosé zawierania kontraktéw na energie elektryczna po-
chodzaca z odnawialnych Zrédel energii (OZE), natomiast od 1 pazdziernika 2002
roku rozpoczeto notowania kontraktéw FUT na energie elektryczna. Ten asorty-
ment produktéw ulegl istotnym zmianom, poniewaz w miejsce tych pierwszych
z dniem 21 grudnia 2005 roku wprowadzono obrét $wiadectwami pochodzenia
dla OZE (rynek praw majatkowych), natomiast 27 marca 2007 roku zawieszono
notowania na rynku kontraktéow terminowych. Z kolei 7 wrzesnia 2006 roku miato
miejsce rozpoczecie notowan EUA, a w nastepnym roku, 2 lutego 2007, ruszyly
rejestry Swiadectw pochodzenia dla wysokosprawnej kogeneracji. Uczestnicy PO-
LPX wnosza stosunkowo wysoka, stala optate roczna.

Stowenska gietda Borzen jest poréwnywalna do gietdy polskiej pod wzgledem
udzialu energii bedacej przedmiotem obrotu na jej RDN w jej krajowym, final-
nym zuzyciu. Ustepuje ona POLPX pod wzgledem wartosci obrotu, ktéry jest
ponad 6-krotnie nizszy (tab. 1). Przewaga gieldy Borzen tkwi z kolei w szero-
kim asortymencie oferowanych produktéow. Walor ten pozwala na zestawienie jej
w jednym szeregu z gieldami Nord Pool i IPEX. Jej oferta obejmuje bowiem
oprocz stosunkowo standardowych RDN i RB, rynek biomasy drzewnej, obrét
zielonymi i bialymi certyfikatami (w Europie te drugie notowane sa tylko na
gieldzie IPEX) oraz §wiadectwami pochodzenia. Rynek biomasy drzewnej zostal
uruchomiony 15 kwietnia 2004 roku i oprécz handlu umozliwia takze bezptatng
reklame przedsigbiorstwom dzialajacym w branzy. Jest ona miejscem zetkniecia
ofert podazy i popytu na instalacje (wyposazenie), pozwalajace na wytwarzanie
energii odnawialnej. W zakresie energetyki odnawialnej pelni ona takze funkcje
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centrum informacji. Wyrazem uznania dla osiggnie¢ gieldy Borzen byl wybor
Damjana Staneka (jej dyrektora) w 2004 roku na prezydenta EuroPEX na dwu-
letnia kadencje.

Gielda PXE jest najmtodsza europejska gielda energii elektrycznej. Na jej
RDN pierwszy handel energia pojawil sie w czerwcu 2007 roku, tj. niespelna péi-
tora roku po pelnej liberalizacji czeskiego rynku (tab. 3). Energetickd Burza (cze-
ska nazwa gieldy) powolana zostala przez operatora rynku OTE (czes. Operdtor
trhu s elektrinou a.s.) przy wspoétudziale Praskiej Gieldy Papieréw Wartoscio-
wych (ang. Prague Stock Exchange). Funkcjonuje ona jako platforma handlowa
tej ostatniej, upatrujac w tym mozliwo$é szybkiego rozwoju [5]. Oprécz przed-
siebiorstw energetycznych z Czech spodziewane jest uczestnictwo podmiotéow ze
Stowacji, Niemiec, Szwajcarii i Wielkiej Brytanii [2]. Gielda PXE oferuje RDN
oraz kontrakty terminowe rozliczne fizyczng dostawa energii elektrycznej. Moty-
wem jej uruchomienia nie byl zamiar powotania instytucji zdolnej do konkurowa-
nia z wiekszymi, okrzeplymi juz i blisko zlokalizowanymi gieldami EEX i EXAA,
lecz dazenie do stworzenia przejrzystych warunkéw handlu energia elektryczna.
Mechanizm gieldowy powinien takze zapewni¢ CEZ (najwiekszy producent ener-
gii elektrycznej w Czechach) i innym dostawcom mozliwosé ciaglej sprzedazy
produktéw i towaréw [23].

9 Szwajcarski rynek SWEP

W Europie specyficznym rynkiem energii elektrycznej jest szwajcarski RDN.
Znajduja na nim zastosowanie mechanizmy gieldowe, nie ma on jednak charak-
teru instytucjonalnego. Jego korzenie tkwia w centralnym potlozeniu Szwajcarii
w Europie oraz duzej zaleznosci krajowego wytwarzania energii elektrycznej od
naturalnych (rzeki i jeziora) i wtérnych (zbiorniki retencyjne) zasobéw wodnych,
ktére zmieniaja sie wraz z porami roku i biezacymi warunkami pogodowymi [7].
W kraju tym hydroenergetyka dostarcza bowiem prawie 58% energii elektrycz-
nej, z czego az 31% przypada na elektrownie szczytowo-pompowe [6]. Rynek ten
ksztaltowany jest obecnie w duzym stopniu przez handel transgraniczny, w Lau-
fenburgu (péinocna Szwajcaria) znajduje sie bowiem bardzo istotny, zaréwno pod
wzgledem technicznym, jak i ekonomicznym, wezel sieci, do ktérego zbiegaja sie
linie z Francji, Wloch, Niemiec i Austrii. Dostep do niego ma ograniczona liczba
podmiotéw szwajcarskich (np. Atel, EGL, FMB), majacych bezposredni dostep
do sieci krajowej oraz zagranicznych z dostepem do linii transgranicznych (np.
E.ON, RWE, Electrabel), a tym samym do wysokonapieciowej szyny w Laufen-
burgu. Ponadto rynek ten zawdziecza swéj rozwdj stosunkowo niewielkim ograni-
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czeniom przesylowym wystepujacym na granicach Francji, Niemiec i Austrii [9].
Stad tez w oparciu o dane transakcyjne uzyskiwane od spotek energetycznych
sprzedajacych i kupujacych energie w Laufenburgu, od 1998 roku notowany jest
indeks cenowy tego rynku SWEP (ang. Swiss Electricity Price Indez), ktérego
znaczenie wykracza poza rynek szwajcarski. Ze wzgledu na mocna pozycje nie-
mieckich koncernéw energetycznych na europejskim rynku energii elektrycznej,
indeks ten wykazuje silne zwiazki z tendencjami cenowymi gietldy EEX [3].

Modyfikacja indeksu SWEP jest indeks SWEXO (ang. Swiss Electricity Retail
Ezchange Online), ktéry bardziej realnie odzwierciedla stan rynku. Uwzglednia
on bowiem dos¢ ztozong strukture szwajcarskiego rynku energii elektrycznej, be-
daca rezultatem znacznego zréznicowania pozioméw konsumpcji oraz taryf. Po-
nadto w miare jego deregulacji coraz wigksze staja si¢ dysproporcje cenowe wyni-
kajace z oficjalnych taryf oraz uméw dwustronnych zawartych miedzy dostawcami
i duzymi odbiorcami przemystowymi. Staboscig indeksu SWEP bylo pomijanie
kosztéw ustug systemowych (np. przesytu i kompensowania strat wystepujacych
w jego trakcie, transformacji na rézne poziomy napieciowe, utrzymywania rezerw
mocy, regulacji czestotliwosci), ktorych $wiadczenie jest konieczne do dostarcze-
nia energii elektrycznej konsumentowi finalnemu. W zwiazku z czym zaczal on
odzwierciedlaé¢ stan zamknietego rynku, na ktérym obrét nie przekraczal 10%
krajowej konsumpcji koncowej [8].

10 Wiodace swiatowe gieldy energii elektrycznej

W skali §wiatowej poréwnywalne znaczenie, w stosunku do wiodacych gietd eu-
ropejskich, ma australijska gietda VPE (ang. Victorian Power Ezxchange) oraz
gielda kalifornijska CalPX (ang. California Power Exchange). Ta pierwsza z nich
rozpoczeta funkcjonowanie 10 pazdziernika 1994. W ramach swojego segmentu
towarowego oferuje ona kontrakty dzienne RDN, za$ jej segment finansowy daje
mozliwosé zawierania FUT (handel tymi kontraktami odbywa sie¢ na SFE, ang.
Sydney Futures Exchange) oraz CfD (handel kontraktami réznicowymi, ang. Con-
tract for Difference). Gielda VPE kontrolowana jest przez rzad, ktéry pokrywa
koszty jej dziatalnoéci. Funkcjonowanie konkurencyjnego rynku energii elektrycz-
nej przyczynilo sie do spadku ceny energii elektrycznej w Wiktorii, dla wielkiego
przemystu, o okolo 40%, dla malego i $redniego przemystu o okolo 25% i dla in-
dywidualnych odbiorcéw o ponad 15% [14]. Konkurencyjny handel energia elek-
tryczng oraz zarzadzanie ryzykiem finansowym w amerykanskim stanie Kalifornia
umozliwia gielda CalPX, utworzona 1 kwietnia 1998 roku. Jest ona wlasnoscia
publiczna i organizacja non-profit. W ramach swojego segmentu towarowego ofe-
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ruje ona transakcje RDB, RDN oraz miesieczne, blokowe kontrakty FRD. Jej
segment finansowy umozliwia za$ zawieranie kontraktéw FUT, handel ktérymi
odbywa sie na gieldach NYMEX (ang. New York Monetary Ezchange) i CBOT
(ang. Chicago Board of Trade). Znaczenie gieldy kalifornijskiej tkwi takze w tym,
iz obowiazek dziatania na niej maja Pacyfic Gas and Electric, Southern California
Edison oraz San Diego Gas and Electric [23], tj. trzy najwieksze przedsigbior-
stwa produkujace ponad 80% energii elektrycznej zuzywanej w Kalifornii. Na ich
wspotdziataniu opiera sie jednoczesnie jej funkcjonowanie.

11 Zakonczenie

Gieldy energii elektrycznej odgrywaja istotna role w procesie wdrazania konku-
rencji na rynek energii elektrycznej. Efektywnos¢ ich korzystnego oddziatywania
moze sie zwiekszy¢ w wyniku ich rozwoju. Bowiem proces ten sprzyjaé¢ bedzie nie
tylko wiekszemu dostepowi uczestnikow rynku do oferowanych przez nie produk-
tow, lecz zaostrzy takze konkurencje miedzy nimi. To z kolei powinno przynie$é
efekt w postaci zmniejszenia kosztéw zawierania transakcji gietdowych, a w kon-
sekwencji do stabilizacji i rozwoju rynku energii elektryczne;j.

W wielu krajach wzrostowi znaczenia gietd nie sprzyja struktura rynku, kto-
ra zdominowana jest przez kontrakty dlugoterminowe. Ich rozwiazanie mogloby
sie przyczyni¢ do znacznego zwiekszenia zakresu konkurencyjnego handlu energia
elektryczna. Duze rezerwy wynikaja takze ze stosunkowo poéznej implementacji
Dyrektywy Elekroenergetycznej przez niektére panstwa cztonkowskie Unii Euro-
pejskiej.

Praca wptynela do redakcji 16 listopada 2007
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Energy exchanges in EU member countries

Summary

The paper presents the role played by energy exchanges in the process of building homogeno-
us European electricity market. This process was begun by Directive No 96/92/EC and than
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strengthened by Directive No 2003/54/EC. The energy exchanges make conditions for compe-
titive turnover of electricity. Apart of the classic commodity section more exchanges are going
to open financial section and section of system services. The first gives the market participants
the possibility to build hedging strategies what is important due to the market and the second
is connected with the fact that electricity is a specific commodity. In the paper all European
energy exchanges have been presented. Their presentation contains part played by them in do-
mestic or regional turnover of electricity and the portfolio of offered products. The changes of
those parameters in the period 2002-2005 have been shown. The opening of energy exchanges
has been connected with the domestic timetables of electricity markets liberalisation.



