Igor Muszynski”

Rynek mocy jako instrument wsparcia
budowy nowych elektrowni — czy to zadziata?

Spis tresci

I.  Wprowadzenie

II.  Wartos¢ minimalna przychodu z rynku mocy

[ll. Okres przychoddéw z rynku mocy

IV.  Umowa mocowa jako instrument zabezpieczenia finansowania
V. Podsumowanie

Streszczenie

W artykule przedstawiono wybrane zagadnienia prawne ustawy o rynku mocy, majgce znaczenie
dla oceny jej wptywu na warunki finansowania inwestycji w nowe moce wytwércze. Dokonano
oceny tych zagadnien w Swietle dotychczasowej praktyki rynkowej finansowania inwestycji w wy-
twarzanie energii elektrycznej w Polsce i praktyki ograniczania ryzyk prawnych wystepujacych
w tego rodzaju inwestycjach za pomocg konstrukcji prawnych stosowanych w dokumentacji finan-
sowania tego rodzaju transakcji. Do zagadnien tych zaliczono: wielko$¢ przychodow uzyskiwa-
nych przez dostawcow mocy z wynagrodzenia za Swiadczenie obowigzku mocowego, charakter
prawny i stabilno$¢ tych przychoddw. Autor analizuje konstrukcje prawng umowy mocowej, skutki
zawierania umowy mocowej w formie elektronicznej w ramach aukgji i rynku wtérnego. Dokonano
takze oceny skutkéw prawnych, jakie zastosowana przez ustawe konstrukcja oraz forma umowy
mocowej niesie dla mozliwosci wykorzystania jej jako zabezpieczenia spfaty dtugu zaciggnietego
na budowe nowej jednostki rynku mocy.

Stowa kluczowe: rynek mocy; ustawa o rynku mocy; umowa mocowa; elektroniczna forma umo-
wy; aukcja gtéwna; wtorny rynek mocy; rejestr rynku mocy; obowigzek mocowy; wynagrodzenie
za sSwiadczenie obowigzkowego; przelew wierzytelnosci na zabezpieczenie.

JEL: K23, K32, K33

. Wprowadzenie
Wraz z uchwaleniem ustawy z dnia 3 stycznia 2018 r. o rynku mocy' Polska stata sie kolej-
nym krajem Unii Europejskiej, ktory zmienit organizacje swojego rynku energii elektrycznej przez
wprowadzenie rynku mocy. Jednym z gtdwnych argumentdéw za przyjeciem w Polsce rynku mocy,

* Radca prawny; partner w Kancelarii Radzikowski, Szubielska i Wspdlnicy sp.k.; e-mail: imuszynski@rslegal.pl.
1 Dz.U. 2018, poz. 9 (dalej: ustawa).
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byta koniecznos$¢ stworzenia wsparcia dla budowy nowych elektrowni w miejsce tych, ktorych zy-
cie techniczne dobiegnie kohca w najblizszych latach. Na przestrzeni ostatnich 20 lat w Polsce
realizowano zaréwno inwestycje w nowe moce wytwoércze oparte na zawartych w drugiej potowie
lat dziewieédziesigtych XX wieku dtugoterminowych umowach sprzedazy energii elektryczne;j
w strukturze project finance, gdzie przyszite przychody ze sprzedazy energii elektrycznej gwa-
rantowane przez wieloletnie umowy z Polskimi Sieciami Elektroenergetycznymi S.A. (bedacymi
wowczas jedynym podmiotem prowadzgcym hurtowy obroét energig elektryczng) zabezpiecza-
ty sptate zaciggnietych w bankach kredytow. Po wejsciu Polski do Unii Europejskiej umowy te
staty sie pierwszym polskim casusem z zakresu niedozwolonej pomocy publicznej jakim zajeta
sie Komisja Europejska (dalej: KE). W wyniku przeprowadzonego postepowania KE uznata te
umowy za niedozwolong pomoc publiczng decyzjg z 2007 r.2 i jednoczesnie zatwierdzita pomoc
publiczng w formie systemu wyptaty tzw. kosztéw osieroconych (stranded costs), ktérych wyptata
miata nastgpic¢ na podstawie zatwierdzonej w tej decyzji ustawy o przedterminowym rozwigzaniu
umow na dostawe mocy i energii elektrycznej uchwalonej przez polski parlament?®. Podstawg do
otrzymania wyptaty kosztow osieroconych byto dobrowolne rozwigzanie umowy diugoterminowej
przez wytworce. Przyjecie takiego systemu spowodowato, ze wszystkie umowy diugoterminowe
wymienione w ustawie i decyzji KE zostaty dobrowolnie rozwigzane, nawet przez tych wytwor-
cow, ktdrzy nie otrzymali zadnych kosztow osieroconych. Po rozwigzaniu tych uméw finansowa-
nie nowych inwestycji wytwérczych w energetyce konwencjonalnej odbywa sie bez tego rodzaju
dtugoterminowych umoéw w oparciu o petne ryzyko rynkowe.

Osobny mechanizm rozwinat sie na podstawie przyjetej w 2004 r. ze skutkiem od 1 stycznia
2005 r. nowelizacji ustawy z dnia 10 kwietnia 1997 r. — Prawo energetyczne*. Ustawa ta wpro-
wadzita system wsparcia dla odnawialnych zrédet energii oparty na obowigzku zakupu energii
elektrycznej przez przedsiebiorstwa obrotu energig elektryczng bedgce sprzedawcami z urzedu
na obszarze dziatania operatora systemu elektroenergetycznego (dystrybucyjnego albo przesy-
towego), do ktdrego sieci jest przylgczona dana jednostka wytwoércza po statej cenie ogtaszane;j
co roku przez Prezesa Urzedu Regulacji Energetyki (dalej: URE) oraz obowigzek przedsiebiorstw
obrotu energig elektryczng dostarczajgcych energie elektryczng do odbiorcéw kohcowych do
przedktadania do umorzenia przez Prezesa URE swiadectw pochodzenia energii elektryczne;j
z odnawialnych zrodet energii w okreslonej dla kazdego roku ilosci, ktory mozna byto realizowac
przez dokonanie zakupu praw majgtkowych powstajgcych z chwilg wytworzenia przez danego
wytworce energii elektrycznej z odnawialnych zrodet energii elektrycznej, a wynikajgcych z wy-
danych swiadectw pochodzenia energii elektrycznej z odnawialnych zrédet energii wydawanych
przez Prezesa URE. Pomimo ze prawo energetyczne nie przewidywato zadnej specjalnej formy
prawnej dla realizacji obowigzku zakupu energii elektrycznej z odnawialnych zrédet energii, wytwo-
rzyta sie praktyka rynkowa zawierania przez podmioty przygotowujgce inwestycje w odnawialne
zrodta energii wieloletnich umow sprzedazy energii elektrycznej w ramach wynikajgcego z art. 9a
tej ustawy obowigzku zakupu. Umowy te zostaty w wiekszosci rozwigzane z dniem 1 stycznia

2 Dec. Komisji z dnia 25.09.2007 r. w sprawie pomocy panstwa udzielonej przez Polske w ramach uméw dtugoterminowych sprzedazy mocy i energii
elektrycznej oraz pomocy panstwa, ktorej Polska planuje udzieli¢ w ramach rekompensaty z tytutu dobrowolnego rozwigzania uméw dtugoterminowych
sprzedazy mocy i energii elektrycznej (notyfikowana jako dokument nr C(2007) 4319) (Dz. Urz. UE 2009/287/WE).

3 Ustawa z dnia 29.06.2007 r. o zasadach pokrywania kosztéw powstatych u wytwércow w zwigzku z przedterminowym rozwigzaniem uméw dtugoter-
minowych sprzedazy mocy i energii elektrycznej (Dz.U. 2017, poz. 569 ze zm.).

4 Ustawa z dnia 2.04.2004 r. 0 zmianie ustawy — Prawo energetyczne oraz ustawy — Prawo ochrony $rodowiska (Dz.U. 2004, Nr 91, poz. 875).
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2017 r. nowelizacjg ustawy z dnia 20 lutego 2015 r. o odnawialnych zrodtach energii® na skutek
dokonanego tg ustawg zniesienia obowigzku zakupu energii elektrycznej z instalacji odnawialnych
zrédet energii o mocy wiekszej niz 1 MW.

Dodatkowo, mimo stworzonej przez ustawodawce mozliwosci sprzedawania $wiadectw po-
chodzenia na rynku prowadzonych przez Towarowg Gietde Energii S.A., wytworzyta sie praktyka
zawierania dtugoterminowych umow na sprzedaz swiadectw pochodzenia przez poszczegdinych
wytworcéw posiadajgcych odnawialne zrodta energii z zawartg w tej umowie formutg okreslajgcg
ceny praw majgtkowych wynikajgcych ze swiadectw pochodzenia w przysztych okresach obo-
wigzywania takiej umowy.

Przyjecie ustawy o rynku mocy uzasadniono zagrozeniem przysztych dostaw energii elek-
trycznej z uwagi na trudnosci z finansowaniem nowych inwestycji przy petnym ryzyku rynkowym
inwestorow. Komisja Europejska zatwierdzita ustawe jako dozwolong pomoc publiczng decyzjg
z dnia 7 lutego 2018 r.5, uznajgc, ze Polska wykazata, iz zagrozenie dostaw energii elektryczne;
w najblizszych latach faktycznie istnieje i wprowadzenie rynku mocy jest uzasadnione.

Ograniczenie ryzyka zwigzanego z przysztymi przychodami inwestycji pozwala pozyskac
wiekszg i tanszg transze srodkéw na inwestycje w formie finansowania dtugiem. Wartos¢ mozli-
wego do uzyskania finasowania byta zwykle oceniana na podstawie prawnej pewnosci zawartych
przez wytworce umow na sprzedaz energii elektrycznej. Ocenie podlegajg w szczegodlnosci:

a) gwarantowana minimalna wartos¢ strumienia przychodow (warto$¢ umowy), przez co nalezy
takze rozumie¢ odporno$¢ umowy na ryzyko zakitocen tych przychodéw z powodu zmiany
prawa (zmiany opodatkowania, optat srodowiskowych lub innych danin publicznych) lub zmia-
ny uwarunkowan dziatalnosci jednostki wytwérczej (koszty paliwa, wody i innych materiatow
eksploatacyjnych, remontoéw, wystepujace awarie, oddziatujgca na jednostke wytwérczg sita
wyzsza);

b) dtugos¢ okresu pewnych przychodow (czas trwania zobowigzania);

Cc) prawna pewnosc¢ zabezpieczenia banku na strumieniu pienigdza ze sprzedazy energii
elektrycznej.

Poddajmy ocenie czy i w jakim zakresie wymienione powyzej oczekiwania bedg spetnione
przez rynek mocy?

Il. Wartos¢ minimalna przychodu z rynku mocy

Wprowadzenie rynku mocy nie tylko w Polsce, lecz takze w kilku innych krajach cztonkow-
skich UE oznacza odejscie od w petni konkurencyjnego modelu rynku energii elektrycznej, jaki
od czasu przyjecia pierwszej dyrektywy w sprawie rynku energii elektrycznej w 1996 r.” wdrazano
na terenie UE w oparciu o kolejne dyrektywy w sprawie wewnetrznego rynku energii elektryczne;.
Zatozeniem tego rynku byto wyeliminowanie jakichkolwiek optat statych, oparcie rynku na konku-
rencji w zakresie jednego tylko towaru opartego na jednostce energii (kWh), a takze eliminacja
diugoterminowych zobowigzan do zakupu energii w celu zapewnienia odpowiedniej ptynnosci rynku
energii elektrycznej. Rynek ten rozwijat sie przez wiele lat do$¢ dobrze, jednakze byt stopniowo

5 Zob. art. 20 pkt 2 w zw. z art. 1 pkt 21 ustawy z dnia 22.06.2016 r. 0 zmianie ustawy o odnawialnych zrédtach energii oraz niektorych innych ustaw
(Dz.U. 2017, poz. 925).

6 Dec. KE z dnia 7.02.2018 . State aid No. SA.46100 (2017/N) — Poland — Planned Polish capacity mechanism.
7 Dyrektywa 96/92/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 19.12.1996 r. dotyczgca wspdlnych zasad rynku wewnetrznego energii elektryczne;.
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ograniczany przez wspieranie coraz wiekszej liczby odnawialnych zrédet energii, ktérych rozwdj
cieszyt wsparciem w formie pomocy publicznej inwestycyjnej lub operacyjnej. Dodatkowo na ryn-
ku pojawiata sie energia z kogeneracji, ktéra rowniez otrzymata dedykowany jej system wsparcia
w postaci Swiadectw pochodzenia energii elektrycznej z wysokosprawnej kogeneracji. Mozna wiec
okresli¢ rynek mocy jako rynek alokacji optat statych dla wytwércéw energii elektrycznej, ktorym
optata mocowa wynagradza przez okreslony czas (od jednego roku w przypadku jednostek ist-
niejgcych do 17 lat w przypadku jednostek planowanych o poziomie emisji CO, nizszym niz 450)
fakt utrzymywania jednostki wytwoérczej w gotowosci do pracy.

Ustawa stanowi ostateczne odejscie od jednotowarowego rynku energii elektrycznej w Polsce
opartego na zasadzie konkurencji cenowej zrédet wynikajgcej z kosztow krarncowych energii elek-
trycznej. Z punktu widzenia uczestnikdéw rynku energii ustawa przekieruje okreslone ilosci pienia-
dza w formie optaty mocowej bezposrednio do jednostek rynku mocy. Oznacza to, ze okreslona
przez Ministra Energii czes¢ tego strumienia pienigdza trafi do wytwoércow jako wynagrodzenie za
sama tylko gotowos$¢ do pracy i wytwarzania energii elektrycznej. Minister Energii okresli atrybuty
danej aukcji, gdzie dla nowych jednostek wytwoérczych kluczowym parametrem dopuszczajgcym
nowe jednostki do udziatu w aukcji bedzie wielkos¢ naktadéw inwestycyjnych odniesionych do
mocy osiggalnej netto8. Certyfikat do aukcji gtéwnej bedzie wydawany dla nowej jednostki tylko
wtedy, jezeli przedstawi ona informacje potwierdzajgce mozliwo$¢ pozyskania finansowania®.

Oznacza to, ze inwestor, certyfikujgc swojg nowg jednostke wytwoérczg do aukcji gtéwnej,
musi mie¢ swoj projekt gotowy praktycznie do wbicia fopaty z pozwoleniem na budowe, zakon-
traktowanym wykonawcg inwestycji, a takze z zapewnionym finansowaniem, do uruchomienia
ktérego konieczne bedzie jedynie wylicytowanie w aukcji ceny swojego obowigzku mocowego
(okres obowigzku mocowego okres$la juz w procesie certyfikacji gtdwnej). Inwestor bedzie w jednej
aukgiji licytowat swoj np. pietnastoletni obowigzek mocowy w jednej aukcji z jednostkami istniejg-
cymi deklarujgcymi ceny w horyzoncie jednorocznym i piecioletnim (jednostki modernizowane).
Ustawa dopuszcza waloryzacje ceny obowigzku mocowego o stope inflacji GUS'0. Cena obo-
wigzku mocowego jest ceng netto i jest powiekszana o warto$¢ podatku od towardéw i ustug''. Do
chwili ogtoszenia ostatecznego wyniku aukcji nie bedzie znana wartos¢ obowigzku mocowego
i nie wiadomo bedzie jakg czes¢ kosztéw inwestycji strumien ten pokryje. Jednakze bez uczest-
nictwa nowej jednostki w rynku mocy jej sfinansowanie z samej tylko ceny energii elektrycznej
moze by¢ trudniejsze, poniewaz uczestnictwo znacznej wielkosci istniejgcych mocy wytwérczych
w rynku mocy i zawarcie przez nich uméw mocowych bedzie miato wptyw na wysokos¢ ceny ener-
gii elektrycznej na rynku. Ulegnie ona pewnej redukcji z uwagi na pozyskanie przez duzg czes¢
uczestnikow rynku umoéw mocowych.

Warto zwroci¢ uwage, ze wynagrodzenie za Swiadczenie obowigzku mocowego nie jest
powigzane z zadng kategorig kosztéw jednostki wytwérczej. Jezeli w okresie obowigzywania
umowy mocowej takie koszty wzrosng (np. na skutek zmiany cen paliwa albo na skutek zmiany
prawa lub zwiekszenia podatkdéw innych niz podatek od towardw i ustug) to okolicznos¢ ta jest

8 Art. 32 ust. 1 pkt 4 ustawy.
9 Art. 19 ust. 2 pkt. 4 ustawy.
10 Art. 60 ust. 4 ustawy.

1 Art. 65 ustawy.
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bez znaczenia dla rynku mocy. Pokrycie takich zwiekszonych kosztéw bedzie mozliwe tylko przez
przychody z ceny energii elektrycznej. Wprowadzenie rynku mocy bedzie miato jeszcze jeden
dodatkowy skutek posredni. Rynek mocy jest w pierwszej kolejnosci rynkiem dla istniejgcych
jednostek wytworczych, ktére bedg zawieraty umowy roczne w ramach aukcji gtéwnych, a takze
umowy kwartalne w aukcjach dodatkowych. Pozyskane w ten sposéb przychody wptyng pozy-
tywnie na sytuacje przedsiebiorstw energetycznych posiadajgcych wiele dziatajgcych jednostek
wytwérczych, co zwiekszy ich ogolng zdolnos¢ kredytowg na poziomie catej grupy kapitatowe;.
Moze to zosta¢ wykorzystane posrednio do wsparcia finansowania nowych jednostek wytwérczych
w oparciu o bilans catej grupy energetyczne;.

Mozna pokusic¢ sie o stwierdzenie, ze przychdd z rynku mocy bedzie miat pozytywny wptyw
na mozliwos¢ pozyskania finansowania dla nowej jednostki wytwérczej, jednak nie bedzie to naj-
prawdopodobniej wptyw kluczowy.

lll. Okres przychodéw z rynku mocy

Nowa jednostka rynku mocy ma prawo zgtosi¢ w aukcji obowigzek mocowy na maksymalnie
15 okresow dostaw, czyli na okres 15 lat'2. Mozliwy jest okres 17 lat dla jednostek o emisji CO,
na poziomie rownym 450kg/MWh — na okres 17 lat'3. Jak wynika z praktyki finansowania inwe-
stycji w zrodta wytworcze i stosowanych okreséw kredytowania jednostek wytwaérczych, jest to
okres obowigzywania uméw mocowych dla nowych jednostek wytworczych i nalezy go uznac za
wystarczajgcy.

IV. Umowa mocowa jako instrument zabezpieczenia finansowania

Ustawa wprowadzita kontrakt jako instrument prawny bedacy podstawg prawng do przekaza-
nia pomocy publicznej. Jest to nowe rozwigzanie, poniewaz w stosowanych wczesniej systemach
pomocy publicznej w energetyce, czyli wyptatach kosztéw osieroconych z tytutu przedterminowego
rozwigzania umow dtugoterminowych sprzedazy mocy i energii elektrycznej oraz w przypadku
gwarancji pokrycia ujemnego salda dla energii elektrycznej z odnawialnych zrodet energii'4, wyptaty
pomocy publicznej dokonywane sg wytgcznie na podstawie samej normy ustawowej. W przypad-
ku rynku mocy zastosowano rozwigzanie oparte na stosunku cywilnoprawnym nawigzywanym
w trybie i na warunkach okreslonych w ustawie.

Umowa mocowa jest instrumentem, ktéry ma szczegélny charakter prawny z uwagi na zasto-
sowane w ustawie rozwigzania. Essentialia negotii umowy mocowej zostaty okreslone w ustawie.
Ustawa normuje sposoby jej zawierania, zmiany i rozwigzywania. Szczegétowe warunki wspotpracy
uczestnikdw rynku mocy okresla regulamin rynku mocy'® opracowywany przez operatora syste-
mu przesytowego (dalej: OSP), a zatwierdzany decyzjg administracyjng przez Prezesa URE"S.
Szczegotowa tres¢ umowy mocowej jest ksztattowana przez regulamin rynku mocy, ktérego czesé

2 Art. 25 ust. 4 pkt 1 ustawy.
13 Art. 25 ust. 5 pkt 1 ustawy.
14 Zob. rozdz. 4 ustawy z dnia 20.02.2015 r. o odnawialnych zrodtach energii (Dz.U. 2018, poz. 1296).

5 Regulamin Rynku Mocy z dnia 27.03.2018 r., Polskie Sieci Elektroenergetyczne S.A. Pozyskano z: https://www.pse.pl/regulamin-rynku-mocy
(20.07.2018) (dalej: regulamin, regulamin rynku mocy).

16 Zob. art. 82-84 ustawy.
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stanowi wzorzec umowy mocowej'’. Wzorzec ten moze by¢ zmieniany jedynie w drodze zmiany
regulaminu w trybie przewidzianym w ustawie'®. Nie jest dopuszczalne nawet prowadzenie indy-
widualnych rozmoéw na temat zmiany tresci umowy mocowej'®. Prezes URE zatwierdzit regulamin
rynku mocy na wniosek OSP, ktéry zostat zgodnie z art. 84 ust. 5 ustawy opublikowany na stronie
internetowej OSP.

Umieszczenie wzoru umowy mocowej w regulaminie, ktory jest zatwierdzany przez Prezesa
URE decyzjg administracyjng, nadaje umowie mocowej charakter prawny zblizony do instrukcji
ruchu i eksploatagiji sieci przesytowej lub dystrybucyjnej uregulowanej w prawie energetycznym?0.
Instrukcja ruchu i eksploatacji sieci przesytowej lub dystrybucyjnej jest traktowana w orzeczni-
ctwie sgdowym jako wzorzec umowny, z czego judykatura wywodzi mozliwos¢ indywidualnego
negocjowania niektorych jej postanowien przez uzytkownikow systemu?'. Poglad ten jest jednak
krytykowany w literaturze jako stojacy w kolizji z istotg instrukcji, ktorej celem jest ujednolicenie
zasad funkcjonowania systemu elektroenergetycznego, a takze umozliwienie Prezesowi URE
kontroli postanowien instrukcji, co nie moze mie¢ miejsca w przypadku negocjowania bilateral-
nych odstepstw (por. Gawin, Smagiet i Trypens, 2016, s. 1163). Poglad ten de lege ferenda nalezy
uznaé za trafny, lecz powinien on znalez¢ swoje odbicie w tresci odpowiednich przepiséw prawa
energetycznego. Tego rodzaju watpliwosci nie bedg wystepowac w przypadku rynku mocy, po-
niewaz zastosowana konstrukcja umowy mocowej wytgcza mozliwo$¢ zmian umowy mocowe;j
dokonywanych przez uczestnikow rynku mocy.

Nalezy zwréci¢ uwage, ze ustawa jako podstawe prawng do wykonywania obowigzku moco-
wego wskazuje w pierwszej kolejnosci regulamin, a nie wzér umowy mocowej, ktéry jest jedynie
czescig regulaminu. W tresci § 1 ust. 5 wzoru umowy mocowej zawartego w regulaminie wska-
zano wyraznie, ze zobowigzania stron w ramach rynku mocy stanowig tgcznie regulamin oraz
wzor umowy. Pojawia sie wiec pytanie, czy przy takim unormowaniu tresci stosunku prawnego
stron rynku mocy mamy do czynienia ze stosunkiem o charakterze cywilnoprawnym, publiczno-
prawnym czy moze ze stosunkiem o charakterze hybrydowym? Odpowiedz na to pytanie winna
brzmie¢ nastepujgco: mamy do czynienia ze stosunkiem sensu stricto cywilnoprawnym, jednakze
jest on poddany daleko idgcym ograniczeniom w swobodzie jego ksztattowania w sferze cywili-
stycznej. O ile kluczowe elementy podmiotowo istotne tego stosunku prawnego sa ksztattowane
przez dostawce mocy (cena, wielkoS¢ i czas trwania zobowigzania do Swiadczenia obowigzku
mocowego), o tyle w zasadzie wszelkie pozostate elementy tresci tego stosunku sg ksztattowane
jednostronnie w sferze administracyjnej, czyli w procesie ustalania tresci regulaminu w postepo-
waniu administracyjnym albo sg okreslane wprost w ustawie, a regulamin jedynie powtarza tres¢
norm ustawowych. Umowa mocowa powstaje na podstawie aktu administracyjnego, ktéry dopiero
potem z mocy ustawy w relacjach pomiedzy uczestnikami rynku mocy nabywa charakteru sto-
sunku cywilnoprawnego o charakterze kontraktu.

17 Art. 42 ust. 2 ustawy.

8§ 16 regulaminu rynku mocy.

19 Zob. § 16 ust. 4 regulaminu rynku mocy.

20 Zgodnie z art. 9g ust. 12 prawa energetycznego, ktdry czyni z mocy ustawy instrukcje ruchu i eksploatacji czescig umowy o $wiadczenie ustugi
przesytowych, dystrybucyjnych albo umowy o przytaczenie do sieci.

21 Zob. SA w Warszawie w wyr. z dnia 7.07.2015 r., VI ACa 1621/14.
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Ocena prawna rynku mocy jako srodowiska prawnego pomagajgcego w zapewnieniu finansowa-
nia budowy nowych mocy wytwdrczych wymaga poddania analizie umowy mocowej. Zastosowana
w ustawie konstrukcja umowy, jako podstawy prawnej do wykonywania i realizacji obowigzku
mocowego, jest precedensowa w polskim systemie prawnym. Umowa mocowa jest z mocy usta-
wy umowg trojstronng. Do $wiadczenia obowigzku mocowego jest zobowigzany dostawca mocy
dysponujgcy jednostkg rynku mocy, ktéry wygrat aukcje albo nabyt obowigzek mocowy na rynku
wtérnym. Odbiorcg $wiadczenia obowigzku mocowego, bedgcym w stanie stwierdzi¢ czy obowigzek
mocowy jest wykonywany zgodnie z ustawg i regulaminem rynku mocy, jest OSP. Trzecia strona
umowy mocowej, Zarzgdca Rozliczen S.A., jest zobowigzany jedynie do wyptaty wynagrodzenia
dostawcom mocy?? i wykonuje czynnosci faktyczne zwigzane z poborem optaty mocowe;.

Sama optata mocowa od chwili jej otrzymania od operatora systemu dystrybucyjnego lub
przesytowego, lub odbiorcy koncowego do chwili jej wyptaty dostawcy mocy jest wtasnoscig OSP23.
Podmiotem zobowigzanym do wypfaty wynagrodzenia dostawcom mocy jest Zarzadca Rozliczen S.A.

Pozyskiwanie finansowania dla nowych inwestycji wigze sie z koniecznoscig zabezpieczenia
sptaty tego zadtuzenia. Do standardowych zabezpieczen ustanawianych przez kredytobiorcéw
nalezy cesja (przelew) na zabezpieczenie wierzytelnosci kredytobiorcy z zawartych przez niego
umow na rzecz stron udzielajgcych finansowania. Zastosowana przez ustawodawce konstrukcja
umowy mocowej kaze zastanowic¢ sie nad zagadnieniem, czy dostawca mocy moze dokonaé
cesji (przelewu) na zabezpieczenie wierzytelnosci wynagrodzenia za wykonywanie obowigzku
mocowego na rzecz strony finansujgcej jego inwestycje.

Aby odpowiedzie¢ na to pytanie, nalezy przeanalizowac ustawowe przestanki dopuszczalnosci
cesji okreslone w art. 509 kodeksu cywilnego?* i ich relacje z przepisami ustawy. Artykut 509 k.c. nie
pozostawia watpliwosci, ze kazda wierzytelno$¢ moze by¢ przedmiotem przelewu, a ustawowe
wytaczenia majg charakter wyjatkow od tej reguty. Ustawa nie zakazuje wprost przelewu wierzy-
telnosci dostawcy mocy z tytutu Swiadczenia obowigzku mocowego. Powszechnie przyjmuje sieg,
ze dopuszczalne jest dokonywanie cesji wierzytelnosci przysztych i warunkowych, ktére majg po-
wstac¢ dopiero w przysztosci (por. Ciepta, 2018, s. 1300). W zwigzku z tym fakt, ze wynagrodzenie
za wykonywanie obowigzku mocowego staje sie nalezne dopiero z dniem rozpoczecia okresu
dostaw, a w przypadku nowych jednostek rynku mocy konieczne jest dodatkowo ukonczenie jed-
nostki wytwoérczej i wykazanie spetnienia parametréw okreslonych w art. 52 ust. 2 ustawy, to tych
przepiséw nie mozna potraktowac jako przeszkody prawnej w dokonaniu cesiji.

Ustawa istotnie ogranicza autonomie woli stron umowy mocowej w ksztattowania jej tresci
do enumeratywnie wyliczonych w ustawie przypadkéw. Jednym z takich ograniczen jest forma
prawna umowy mocowej. Ustawa wymaga zachowania szczegodlnej formy zawarcia umowy mo-
cowej okreslonej jako elektroniczna pod rygorem niewaznos$ci?®. Nawigzanie stosunku umownego
nastepuje z chwilg ogtoszenia wstepnych wynikéw aukcji, pod warunkiem zawieszajgcym ogto-
szenia wynikow ostatecznych aukcji?®. Sama aukcja jest prowadzona w sposob elektroniczny na
podstawie wpisow do rejestru rynku mocy, ktére dokonywane sg w elektronicznym rejestrze rynku

22 Art. 41 pkt 3 ustawy.

23 Art. 77 ust. 1 ustawy.

24 Ustawa z dnia 23.04.1964 r. — Kodeks cywilny (t.j.: Dz.U. 2018, poz. 1025, 1104) (dalej: k.c.).
25 Art. 45 ustawy.

26 Art. 44 ust. 1 ustawy.
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mocy. Do zawarcia umowy mocowej niezbedne jest uzyskanie certyfikatu w ramach obowigzko-
wej corocznej certyfikacji ogolnej?’. Kolejna elektroniczna czynno$¢ prawna przysztego dostawcy
mocy to ztozenie wniosku do OSP i uzyskanie certyfikatu do aukcji gtdwnej i aukcji dodatkowych.
Posiadanie elektronicznego certyfikatu jest warunkiem prawnym do wzigcia udziatu w aukcji gtow-
nej i aukcjach dodatkowych. Mamy wiec do czynienia z catkowitg dematerializacjg i digitalizacjg
formy stosunku prawnego, jakim jest umowa mocowa. Powyzsze wymagania ustawowe wpro-
wadzajg istothe wymagania o charakterze podmiotowym dla dostawcy mocy jako strony umowy
mocowej. O ile OSP i Zarzgdca Rozliczeh S.A. sg stronami umowy mocowej z mocy samej ustawy,
o tyle dostawcg mocy, jako strong umowy mocowej, moze by¢ jedynie taki podmiot, ktéry moze
Swiadczy¢ obowigzek mocowy, czyli sam dysponuje jednostkg rynku mocy mogacg $wiadczy¢
obowigzek mocowy i dopetnit obowigzkow ustawowych w zakresie certyfikacji takiej jednostki.

Zgodnie z § 16 wzoru umowy mocowej stanowigcej zatgcznik do regulaminu, zmiana umowy
mocowej moze nastgpi¢ jedynie przez zmiane regulaminu przez OSP w trybie przewidzianym
w ustawie, czyli po zatwierdzeniu tej zmiany przez Prezesa URE w drodze decyzji administracyjne;j.
Poniewaz sam regulamin ma forme elektroniczng, nalezy uznac, ze zasada zachowania formy
elektronicznej w przypadku zmiany umowy mocowej dokonana w tym trybie jest spdjna z formag
przewidziang do zawarcia umowy mocowej w drodze wygrania aukciji.

W dalszej kolejnosci ustawodawca dopuszcza przenoszenie obowigzku mocowego przez
dostawcow mocy w ramach $cisle uregulowanego w Rozdziale 7 ustawy rynku wtérnego. To drugi
obok wygrania aukcji sposéb zawarcia umowy mocowej. W przypadku rynku wtérnego ustawo-
dawca nie zachowat jednak petnej spojnosci wewnetrznej przepiséw ustawy co moze utrudniac
jej prawidtowe stosowanie. Artykut 49 ust. 1 ustawy stanowi, ze skuteczne przeniesienie obowigz-
ku mocowego dokonuje sie pod warunkiem zgtoszenia takiej transakcji obowigzkiem mocowym
do rejestru rynku mocy w terminie okreslonym w ustawie. OSP ma prawo i obowigzek zgtosi¢
w terminie 3 dni od dnia otrzymania zgtoszenia sprzeciw. W przypadku przeniesienia w catosci
obowigzku mocowego na innego dostawce mocy i inng jednostke rynku mocy zgodnie z art. 12.5
regulaminu nastepuje rozwigzanie istniejgcej i zawarcie nowej umowy mocowej. Pojawia sie tu
pytanie, w ktérym momencie dochodzi do zawarcia nowej umowy i rozwigzania istniejgcej umowy
mocowe;j i jak przewidziana w ustawie forma elektroniczna zostaje dochowana? Ustawodawca
nie stanowi tego wprost, ale z istoty funkcjonowania rejestru rynku mocy wynika, ze przeniesienie
obowigzku mocowego moze zosta¢ dokonane tylko i wytgcznie na inny podmiot, ktory jest wpisa-
ny do rejestru rynku mocy w ramach certyfikacji ogolnej jako dysponujgcy jednostkag rynku mocy.

Wszelkie porozumienia miedzy dotychczasowym i nowym dostawcg mocy mogg by¢ zawie-
rane w dowolnej formie prawnej, jednakze z punktu widzenia OSP i ustawy dopiero dokonanie
w okreslonym ustawg terminie zgtoszenia do rejestru transakcji przeniesienia obowigzku moco-
wego na innego dostawce, rodzi skutki prawne wzgledem umowy mocowej (zmiana, rozwigza-
nie, nawigzanie stosunku prawnego w formie elektronicznej). §17 umowy mocowej, stanowigcej
zatgcznik 11.1 do regulaminu, wytgcza jakgkolwiek inng mozliwo$¢ przenoszenia obowigzku mo-
cowego w inny sposdb niz w ramach uregulowanego w ustawie rynku wtérnego.

Watpliwosci rodzi fakt, ze ustawodawca nie uregulowat w ustawie wprost, ze przeniesienie
obowigzku mocowego na innego dostawce mocy powoduje rozwigzanie poprzedniej umowy

27 Art. 3-5 ustawy.
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mocowej, a jedynie zastrzegt w art. 49 ust. 1 ustawy warunek wpisu transakcji obowigzkiem
mocowym do rejestru rynku mocy jako warunek jej skutecznosci. Brak nalezytego unormowania
tego zagadnienia w ustawie starajg sie sanowac postanowienia regulaminu, cho¢ mozna posta-
wi¢ tu pytanie o dopuszczalno$¢ regulowania w ten sposéb w regulaminie materii o charakterze
ewidentnie ustawowym. Gdyby jednak nawet uzna¢, ze regulamin nie moze formutowac prze-
stanek rozwigzania umowy mocowej, to skutek rozwigzania poprzedniej umowy mocowej nalezy
wywies¢ z normy zawartej w art. 44 ust. 2 ustawy, ktory stwierdza, ze wpisanie do rejestru rynku
mocy transakcji dokonanej na rynku wtérnym prowadzi do zawarcia howej umowy mocowe;.
Wopisanie transakcji z rynku wtérnego do rejestru rynku mocy oznacza wiec nie tylko zawarcie
umowy mocowej przez nowego dostawce mocy, o czym wprost méwi art. 44 ust. 2 ustawy, lecz
takze unicestwienie umowy mocowej poprzedniego dostawcy mocy nie tylko w zakresie samego
obowigzku mocowego, o ktérym wprost méwi ustawa w art. 48 i 49 ust. 1, ale réwniez w zakresie
wynagrodzenia za obowigzek mocowy. Pomimo ze art. 48 ustawy mowi o przeniesieniu obowigzku
mocowego, nie mamy tutaj do czynienia z przeniesieniem zobowigzania i wierzytelnosci, lecz ze
swego rodzaju nowacjg stosunku prawnego z udziatem nabywcy obowigzku mocowego. Skutkiem
tego wszelkie roszczenia, jakie moze mie¢ OSP wzgledem dotychczasowego dostawcy mocy,
jak réwniez wszelkie roszczenia, jakie moze mie¢ dostawca mocy wzgledem OSP i Zarzadcy
Rozliczeh S.A. nie przechodzg na nowego dostawce mocy. Nabyty na rynku wtéornym obowigzek
mocowy nalezy uzna¢ za wolny od wszelkich obcigzen. Z punku widzenia przelewu wierzytelnosci
na zabezpieczenie, oznacza to, ze cesja na zabezpieczenie wierzytelnosci wynikajgcej z umowy
mocowej wygasa wraz z wygasnieciem stosunku prawnego umowy mocowej, czyli w chwili wpi-
sania do rejestru rynku mocy transakcji zawartej na rynku wtérnym.

Zaréwno rozdziat 7 ustawy o rynku wtérnym, jak i regulamin postugujg sie pojeciem ,prze-
niesienia catosci lub czesci obowigzku mocowego”. Zgodnie z definicjg zawartg w art. 2 pkt 23
ustawy, obowigzek mocowy to ,zobowigzanie dostawcy mocy do pozostawania w gotowosci
do dostarczania okreslonej mocy elektrycznej do systemu przez jednostke rynku mocy oraz do
dostawy okreslonej mocy elektrycznej do systemu w okresach zagrozenia”. Swiadczeniem wza-
jemnym dla dostawcy mocy jest zaptata wynagrodzenia za wykonywanie obowigzku mocowego?8
dokonywana przez Zarzadce Rozliczeh S.A. OSP jest odbiorcg mocy elektrycznej dostarczanej
przez dostawce mocy oraz strong egzekwujgcg wykonanie $wiadczenia przez dostawce mocy?°.
Mozna wiec wyraznie oddzieli¢ swiadczenie obowigzku mocowego od wierzytelnosci pienieznej
zaptaty wynagrodzenia. Konstrukcja ustawy adresuje szereg norm prawnych, zwtaszcza w za-
kresie rynku wtérnego, jedynie do obowigzku mocowego i pomija milczeniem losy $wiadczenia
wzajemnego. Mozna wiec przyjac, ze wolg ustawodawcy byto wprowadzenie istotnych ograniczen
w zakresie przenoszenia (de iure rozwigzywania i nawigzywania obowigzku mocowego), ale po-
zostawienie wiekszej swobody w zakresie samej tylko wierzytelnosci dostawcy mocy. Oznacza to,
ze przelew wierzytelnosci za wykonywanie obowigzku mocowego nie podlega rygorowi wynikajg-
cemu z art. 49 ust. 1 ustawy, czyli obowigzkowi wpisu do rejestru rynku mocy jako warunku jego
skutecznosci. Gdy obowigzek mocowy jest przenoszony w ramach rynku wtérnego na nowego
dostawce, prawo do wynagrodzenia za moc podlega takiemu przeniesieniu, poniewaz zgodnie

28 Zob. art. 41 pkt 3 ustawy.
29 Zob. art. 41 pkt 2 ustawy.
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z art. 44 ust. 2 ustawy nawigzuje sie nowa umowa mocowa, obejmujgca wszystkie Swiadczenia
i wierzytelnosci bedgce jej trescia.

Spoéjnos¢ powyzszej konstrukcji prawnej zostata zaburzona przez postanowienia regulaminu
rynku mocy. W tym punkcie regulamin réznicuje skutki prawne transakcji obowigzkiem mocowym
na rynku wtérnym w zaleznoéci od tego czy przedmiotem transakgciji jest jedynie cze$¢, czy tez ca-
to$¢ danego obowigzku mocowego. W przypadku transakcji jedynie czescig obowigzku mocowego
regulamin stwierdza, ze dochodzi do zmiany istniejgcej umowy mocowej. W pierwszej kolejnosci
nalezy zwroci¢ uwage na okoliczno$é, ze ustawa w art. 48 ust. 1 dopuszcza przeniesienie obo-
wigzku mocowego zaréwno w catosci, jak i jedynie w czesci na nowego dostawce mocy. Nalezy
wiec sie zastanowi¢ czy w Swietle zapisow ustawy regulamin moze przewidywac¢ dwa rézne re-
zimy dla przenoszenia obowigzku mocowego. Jezeli uwzgledni¢ art. 41 ustawy, to w przypadku
zbycia jedynie czesci obowigzku mocowego powinno dojs¢ do zawarcia nowej umowy mocowe;j
na zbywang czes¢ obowigzku mocowego. Ustawodawca nie uregulowat jednak wprost statusu
tej czesci obowigzku mocowego, ktérej zbycia nie dokonano. Jak wykazywano powyzej, ustawa
tworzy stan prawny, w ktérym z chwilg dokonania rejestracji w transakcji obowigzkiem mocowym
na rynku wtornym w rejestrze rynku mocy dochodzi do rozwigzania jednej umowy mocowej i do
zawarcia nowej umowy mocowej z nabywcg obowigzku mocowego. Konsekwencjg takiego po-
dejscia z braku odmiennych uregulowan w ustawie jest konieczno$¢ uznania, ze w przypadku
zbycia jedynie czesci obowigzku mocowego umowa mocowa w pozostatej czesci rowniez ulega
rozwigzaniu, a jednoczesnie zostaje zawarta nowa umowa mocowa na pozostatg czes¢ obowigzku
mocowego z udziatem tego samego dostawcy mocy.

Kwestia powyzsza moze miec istotne znaczenie w przypadku uméw mocowych zawartych
na wiecej niz jeden okres dostaw, poniewaz, z uwagi na ograniczenia czasowe w obrocie obo-
wigzkiem mocowym wynikajgce z art. 48 ustawy, to dostawca mocy bedgcy strong umowy wielo-
letniej moze by¢ zainteresowany sprzedazg jedynie czesci obowigzku mocowego w danym roku
dostaw przy jednoczesnym zachowaniu umowy mocowej na pozostate okresy dostaw umowy
mocowej. Z punktu widzenia cesji wierzytelnosci nalezy mie¢ na wzgledzie, ze rozwigzanie umowy
mocowej po zbyciu czesci obowigzku mocowego ma znaczenie dla istnienia cesji wierzytelnosci.
Wierzytelno$¢ ta przestaje bowiem istnie¢. Nowa umowa mocowa oznacza nowg wierzytelnosc,
ktéra musi by¢ ponownie przedmiotem cesji. Praktyka obrotu gospodarczego w podobnych sytu-
acjach wskazuje, ze problemy wynikajgce z tych watpliwosci bedg eliminowane najprawdopodob-
niej w drodze odpowiednich sformutowah umowy cesji. De lege ferenda nalezatoby postulowac
nowelizacje ustawy w taki sposob, zeby przynajmniej w przypadku czesciowego zbycia obowigzku
mocowego nie dochodzito do rozwigzania pozostatej czesci umowy mocowej, a jedynie do jej
zmiany. W takim przypadku nowacja cesji nie bytaby konieczna.

Kolejnym zagadnieniem, ktore nalezy rozwazy¢, jest to czy na przeszkodzie do cesji wie-
rzytelnosci nie lezy wtasciwos¢é zobowigzania wynikajgcego z umowy mocowej. Powszechnie
przyjmuje sie, ze do tej kategorii ograniczen zalicza sie miedzy innymi osobisty charakter swiad-
czenia (np. alimenty) oraz takie przypadki, kiedy dtuznikowi nie jest obojetne komu swiadczy (np.
wierzytelnosci z umowy przestepnej) (zob. Zawada, 2018, s. 1400). Watpliwosci na gruncie oce-
ny wtasciwoséci zobowigzania mogg pojawi¢ sie nie tylko w oparciu o kwestie omawianej wyzej
formy elektronicznej umowy mocowej i kwestii skutecznosci przelewu samej wierzytelnosci bez
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zachowania formy elektronicznej i bez zgtoszenia cesji do rejestru rynku mocy. Mogag powstac
takze na gruncie art. 60 ust. 1 ustawy, ktéra postuguije sie pojeciem ,otrzymywania wynagrodzenia
przez dostawce” na dokonywanie zaptaty wynagrodzenia za $wiadczenie obowigzku mocowego
oraz art. 61 ust. 3 ustawy wymagajgcego pisemnej dyspozycji OSP wyptaty wynagrodzenia dla
dostawcy mocy dla Zarzadcy Rozliczen S.A. Trudno jest uznaé, ze wiasciwosé zobowigzania do
zaptaty wynagrodzenia za wykonanie obowigzku mocowego ma charakter osobisty lub tez ze
natura obowigzku mocowego doznaje uszczerbku, gdy zaptata wynagrodzenia zostaje dokonana
za zgoda wierzyciela na rzecz podmiotu trzeciego.

Za dopuszczalnoscig przelewu prawa do wynagrodzenia za swiadczenie obowigzku mo-
cowego przemawia takze wyktadnia systemowa ustawy. Skoro caty rynek mocy zostat zgodnie
z decyzjg KE wprowadzony jako srodek majgcy na celu zapobiezenie deficytom mocy w syste-
mie elektroenergetycznym, a budowa nowych zrédet energii elektrycznej z pewnoscig zmniejsza
badz wrecz eliminuje ryzyko powstania takich deficytow, mozliwo$¢ dokonania cesji wierzytel-
nosci z umowy mocowej na strony finansujgce takie zrédto w celu zwiekszenia jej bezpieczen-
stwa prawnego nalezy uznaé¢ za zgodne z gospodarczym przeznaczeniem tego prawa, w celu
wprowadzenia rynku mocy, a co za tym idzie z wtasciwoscig zobowigzan wynikajgcych z umowy
mocowe;.

Cesja wierzytelnosci z uméw, ktorych zawarcie wymaga szczegolnej formy prawnej, nie
wymaga zachowania szczegoélnej formy prawnej. Artykut 510 k.c. zastrzega dla wierzytelnosci
stwierdzonych pismem obowigzek zachowania dla umowy cesji formy pisemnej dla celéw dowodo-
wych. Wymienione w art. 510 k.c. stwierdzenie wierzytelnosci pismem jest pojeciem szerszym niz
pojecie samej formy pisemne;j i nie budzi kontrowersji. Oznacza to, ze zachowanie formy pisem-
nej jest wystarczajgce dla dokonania cesji wierzytelnosci wynikajgcej nie tylko z umowy zawartej
w formie pisemnej, lecz takze w formie szczegdlnej, np. w formie notarialnej lub tez stwierdzonej
w jakikolwiek inny sposéb. W przypadku umowy mocowej mamy do czynienia z formg elektronicz-
ng, ktérg mozna zakwalifikowac¢ jako odmiane formy pisemnej w rozumieniu kodeksu cywilnego
albo inng forme pisemnego stwierdzenia istnienia wierzytelnosci. Majgc na wzgledzie powyzsze
rozumowanie, nalezy przyjgc, ze dokonanie przelewu wierzytelnosci z umowy mocowej powinno
nastgpi¢ w formie pisemnej dla celéw dowodowych, a forma elektroniczna nie jest wymagana dla
jego waznosci bgdz skutecznosci.

Pewne watpliwosci interpretacyjne moze rodzi¢ przepis art. 48 ustawy, ktory stwierdza, ze
obowigzek mocowy moze by¢ przedmiotem obrotu na rynku wtérnym po zakonczeniu aukgji
dodatkowych na dany rok dostaw. Przepis ten ma znaczenie w przypadku uméw mocowych za-
wieranych na okres wielu lat i kaze zastanowic sie czy nie ogranicza on prawa do cesji w czasie,
tworzgc stan prawny, w ktérym cesja wierzytelnosci dokonana na wiele lat przed zakonczeniem
aukcji dodatkowych na dany rok dostaw nie bytaby prawnie skuteczna. Watpliwosci te mozna
rozwiac, stosujgc konsekwentnie podziat przepiséw ustawy ograniczajgcych swobode woli stron
umowy mocowej na ograniczenia majgce zastosowanie wytgcznie do swiadczenia obowigzku
mocowego oraz na pozostate. Z uwagi na fakt, ze art. 48 ustawy ma zastosowanie wytgcznie
do samego obowigzku mocowego nalezy stwierdzi¢, ze wynikajgce z niego ramy czasowe dla
dokonywania transakcji obowigzkiem mocowym nie majg zastosowania do wierzytelnosci wyna-
grodzenia za swiadczenie ustugi mocowe;j.
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Majgc wiec na uwadze, ze ani sama umowa mocowa, ani tez regulamin nie zawierajg zaka-
zu przelewu wierzytelnosci za wykonywanie obowigzku mocowego bez zgody OSP i Zarzgdcy
Rozliczeh S.A., ktére gdyby istniato nalezatoby kwalifikowac jako umowny zakaz przelewu wy-
mieniony w art. 509 k.c., nalezy przyjaé, ze wierzytelno$¢ ta moze by¢ przedmiotem skutecznej
cesji na zabezpieczenie.

Wielko$¢ srodkéw zbieranych z optaty mocowej zalezy od wielkosci optaty mocowej zbie-
ranej od odbiorcow koncowych przez operatoréw i jej sprawnego przekazywania do Zarzadcy
Rozliczen SA. Brakuje bezposredniej gwarancji wyptacalnosci Zarzadcy Rozliczen S.A. ze strony
Skarbu Panstwa.

V. Podsumowanie

Nalezy stwierdzi¢, ze umowa mocowa, cho¢ wptywa pozytywnie na sytuacje finansowg
dostawcy mocy, nie pokrywa zadnego ryzyka zmiany prawa czy okolicznosci funkcjonowania
dostawcy mocy z wyjgtkiem zmian podatku od towardw i ustug. Srodki z optaty mocowej bedg
traktowane w modelach finansowych analogicznie do wyptat kosztéw osieroconych lub gwarangciji
pokrycia ujemnego salda i nie bedg uznawane za instrument istotnie ograniczajacy ryzyko da-
nej inwestycji. Mozna wiec postawi¢ pytanie, czy wobec tego rodzaju wnioskéw wprowadzenie
rynku mocy ma uzasadnienie. Z punktu widzenia wymagan finansowania inwestycji w strukturze
project finance bez regresu (non-recourse) do spotki-matki spotki sponsora inwestycji wskazane
wyzej uwarunkowania prawne czynig rynek mocy rozwigzaniem o ograniczonym zastosowaniu.
W przypadku project finance z ograniczonym regresem (limited recourse) do spotki-matki spotki
sponsora inwestycji, rynek mocy bedzie miat wiecksze znaczenie, jezeli w ramach grupy kapitato-
wej bedzie istniata grupa istniejgcych jednostek wytworczych energii elektrycznej, ktére wygrajg
roczne umowy mocowe. W bilansie takiej grupy kapitatowej pojawi sie bowiem strumien pienia-
dza z umow mocowych, poprawiajgcy jej ptynnos¢ finansowg, a wiec wptywajacy pozytywnie na
mozliwos¢ udzielania poreczen dtugu zacigganego przez spotki celowe budujgce nowe jednostki
wytworcze. Wyniki aukcji na lata 2021-2023, ktére bedg przeprowadzone jeszcze w tym roku,
pozwolg na lepszg ocene zasadnosci przyjecia ustawy i wdrozenia rynku mocy.
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