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WPŁYW PRZYCHODÓW ZE SPRZEDAŻY PRAW 
MAJĄTKOWYCH WYNIKAJĄCYCH ZE ŚWIADECTW 
POCHODZENIA ENERGII NA SYTUACJĘ FINANSOWĄ 
WYBRANYCH PRZEDSIĘBIORSTW

Streszczenie: W artykule przedstawiono wielkość przychodów ze sprzedaży świadectw po-
chodzenia energii wybranych producentów energii elektrycznej wytwarzanej w odnawialnych 
źródłach energii i w kogeneracji. Przeanalizowano znaczenie tych przychodów dla poprawy 
wyników finansowych badanych podmiotów. 

Słowa kluczowe: świadectwa pochodzenia energii, elektrownie, odnawialne źródła energii.

1.	 Wstęp

Zbywalne prawa majątkowe wynikające ze świadectw pochodzenia energii wytwo-
rzonej w odnawialnych źródłach i w kogeneracji należą, obok uprawnień zbywal-
nych do emisji zanieczyszczeń, do rynkowych instrumentów ochrony środowiska.

Ich zastosowanie ma na celu zapewnienie minimalnego poziomu podaży prefe-
rowanych z punktu widzenia ochrony środowiska rodzajów energii i wsparcie finan-
sowe ich producentów. 

Świadectwa pochodzenia są odmianą systemu kwotowego mechanizmu wspie-
rania przyjaznych środowisku źródeł energii, w którym rząd wyznacza pożądaną 
ilość energii, pozostawiając rynkowi określenie jej ceny [Graczyk, Graczyk 2011, 
s. 137]. Handel świadectwami pochodzenia znalazł zastosowanie jako instrument 
polityki ekologicznej w wielu państwach (m.in. w USA, Danii, we Włoszech i w Ho-
landii), szczególnie w celu wsparcia rozwoju odnawialnych źródeł energii. W Polsce 
świadectwa pochodzenia – nazywane certyfikatami – funkcjonują od 2005 roku. 
Celem artykułu jest analiza wielkości przychodów ze sprzedaży praw majątkowych 
wynikających ze świadectw pochodzenia i ich znaczenia dla sytuacji finansowej 
wybranych przedsiębiorstw energetycznych, należących do Grupy Kapitałowej Ko-
generacja SA, do Grupy Kapitałowej TAURON Polska Energia SA i spółki ENEA 
Wytwarzanie SA.
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2.	 Rodzaje świadectw pochodzenia energii

Świadectwa pochodzenia energii są potwierdzeniem wytworzenia energii 
elektrycznej w odnawialnym źródle energii lub w kogeneracji (czyli w procesie 
skojarzonego wytwarzania energii elektrycznej i ciepła) i są wydawane przez Prezesa 
Urzędu Regulacji Energetyki na wniosek przedsiębiorstwa zajmującego się wytwa-
rzaniem tego rodzaju energii. Zgodnie z ustawą Prawo energetyczne [Ustawa z dnia 
10 kwietnia 1997 r. …] przedsiębiorstwo energetyczne zajmujące się wytwarzaniem 
energii elektrycznej lub jej obrotem i sprzedające tę energię odbiorcom końcowym, 
towarowe domy maklerskie i odbiorcy końcowi będący członkami giełdy towarowej 
są zobowiązani: 
–– uzyskać i przedstawić do umorzenia Prezesowi URE świadectwa pochodzenia 

lub
–– uiścić opłatę zastępczą.

Liczba świadectw koniecznych do umorzenia odpowiada wielkościom ustalo-
nym w rozporządzeniach do ustawy Prawo energetyczne jako procent ogólnej sprze-
daży energii odbiorcom końcowym. Prawa majątkowe wynikające ze świadectwa 
pochodzenia powstają z chwilą zapisania w rejestrze świadectw pochodzenia prowa-
dzonym przez Towarową Giełdę Energii SA i są przedmiotem obrotu na tej giełdzie. 

Wyróżnia się cztery rodzaje świadectw pochodzenia energii:
–– zielone certyfikaty, oznaczające świadectwa pochodzenia energii elektrycznej ze 

źródeł odnawialnych,
–– żółte certyfikaty to świadectwa pochodzenia energii elektrycznej wyprodukowanej 

w jednostce kogeneracji opalanej paliwami gazowymi lub o łącznej zainstalowanej 
mocy elektrycznej do 1 MW,

–– fioletowe certyfikaty, będące świadectwami pochodzenia energii elektrycznej 
wytworzonej w jednostce kogeneracji opalanej metanem uwalnianym  
i ujmowanym przy dołowych robotach górniczych w czynnych, likwidowanych 
lub zlikwidowanych kopalniach węgla kamiennego, lub gazem uzyskiwanym  
z przetwarzania biomasy,

–– czerwone certyfikaty, oznaczające świadectwa pochodzenia energii elektrycznej 
z pozostałych jednostek kogeneracji.
Ponadto wyróżnia się też brązowe certyfikaty (świadectwa potwierdzające wy-

tworzenie i wprowadzenie do sieci gazowej dystrybucyjnej biogazu rolniczego) oraz 
białe certyfikaty (świadectwa efektywności energetycznej).

Na rys. 1-3 przedstawiono indeksy zielonych, czerwonych i żółtych certyfika-
tów, obliczone jako ceny średnie ważone wolumenem z transakcji sesyjnych na TGE 
SA.

Kształtujące się w 2011 r. na poziomie ok. 280 zł/MWh notowania cen praw 
majątkowych wynikających ze świadectw pochodzenia energii elektrycznej produ-
kowanej w odnawialnych źródłach energii, począwszy od początku 2012 r., wykazy-
wały tendencję spadkową. Przyczyną tego była m.in. nadpodaż tych praw na rynku.
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Rys. 1. Indeks zielonych certyfikatów na TGE SA w latach 2011-2012 (zł/MWh)

Źródło: opracowanie własne na podstawie danych Towarowej Giełdy Energii SA. 
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Rys. 2. Indeks czerwonych certyfikatów na TGE SA w latach 2011-2012 (zł/MWh)

Źródło: opracowanie własne na podstawie danych Towarowej Giełdy Energii SA. 
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Rys. 3. Indeks żółtych certyfikatów na TGE SA w latach 2011-2012 (zł/MWh)

Źródło: opracowanie własne na podstawie danych Towarowej Giełdy Energii SA. 

Duży spadek cen wystąpił również w przypadku czerwonych certyfikatów – z pozio-
mu ok. 24 zł/MWh na początku 2011 r. do 3 zł/MWh pod koniec 2012 roku. Załama-
nie ceny czerwonych certyfikatów wynikało – podobnie jak w przypadku zielonych 
certyfikatów – z ich nadpodaży oraz braku uregulowań prawnych przedłużających 
funkcjonowanie tych certyfikatów po 2012 roku. Ceny żółtych certyfikatów w okre-
sie 2011-2012 zawierały się w przedziale 121-128 zł/MWh, natomiast cena fioleto-
wych certyfikatów, które wprowadzono w 2011 r., kształtowała się w okresie od 
października 2011 r. do końca 2012 r. na poziomie 56-59 zł/MWh.

3.	 Grupa Kapitałowa Kogeneracja SA

Podstawowe produkty Grupy Kapitałowej Kogeneracja SA stanowią: energia elek-
tryczna i ciepło produkowane głównie w skojarzeniu oraz świadectwa pochodzenia 
energii. Grupa obejmuje jednostkę dominującą – Zespół Elektrociepłowni Wrocław-
skich Kogeneracja SA (ZEW Kogeneracja SA) oraz spółki zależne: Elektrociepłow-
nię „Zielona Góra” SA i pozostałe prowadzące działalność inną niż wytwarzanie 
energii.

W skład ZEW Kogeneracja SA wchodzą trzy zakłady produkcyjne: Elektrocie-
płownia Wrocław, Elektrociepłownia Czechnica, Elektrociepłownia Zawidawie – 
wytwarzające ciepło oraz energię elektryczną w procesie kogeneracji na potrzeby 
miasta Wrocławia i okolicznych miejscowości. Działalność gospodarcza Elektrocie-
płowni „Zielona Góra” SA obejmuje wytwarzanie energii elektrycznej oraz wytwa-
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rzanie i dystrybucję ciepła. Do końca lipca 2004 r. produkcja ciepła i energii elek-
trycznej prowadzona była w procesie skojarzonego wytwarzania z wykorzystaniem 
węgla jako paliwa produkcyjnego, następnie, po uruchomieniu bloku gazowo-pa-
rowego, nastąpiła zmiana struktury produkcji i obecnie głównym produktem spółki 
jest energia elektryczna wytwarzana z gazu ziemnego w procesie częściowego sko-
jarzenia. Elektrociepłownia jest podstawowym źródłem dostaw ciepła i ogrzewanej 
wody użytkowej dla miasta Zielona Góra.

ZEW Kogeneracja SA otrzymuje certyfikaty czerwone i zielone (współspalanie 
biomasy z węglem), natomiast Elektrociepłownia „Zielona Góra” SA – żółte. 

Produkcja energii ze współspalania biomasy w ZEW Kogeneracja SA w okresie 
2009-2011 wzrosła przeszło dwukrotnie (dla roku 2012 nie ma danych z II kwartału), 
a jej udział w produkcji energii elektrycznej ogółem zwiększył się również przeszło 
dwukrotnie z 11,8% do 27,0% (por. tab. 1). Udział przychodów ze sprzedaży certy-
fikatów zielonych (głównie) oraz czerwonych w przychodach spółki ze sprzedaży 
ogółem (produktów, towarów i materiałów) w analizowanym okresie kształtował się 
na poziomie 10-16%. Spółka zbywała również prawa do emisji CO2, jednak przy-
chody z tych transakcji były – w porównaniu z handlem certyfikatami – dużo niższe. 

Tabela 1. Produkcja energii elektrycznej i ciepła oraz przychody z wybranych rodzajów działalności 
w Zespole Elektrociepłowni Wrocławskich Kogeneracja SA

Wyszczególnienie 2009 2010 2011 2012*
Produkcja energii elektrycz-
nej (w skojarzeniu  
z ciepłem) ogółem (MWh) 1 125 446 1 126 308 1 041 248 845 757
Produkcja energii elektrycz-
nej ze współspalania bioma-
sy z węglem (MWh) 132 211 191 040 280 812 222 468
Udział produkcji energii 
„zielonej” w produkcji ener-
gii elektrycznej ogółem (%) 11,75 16,96 26,97 26,30
Produkcja ciepła (TJ) 9 061 9 943 8 669 7 776
Przychody ze sprzedaży 
ogółem (tys. zł) 531 802 587 237 604 872 489 342
Przychody ze sprzedaży 
certyfikatów (tys. zł) 57 058 84 421 96 792 49 518
Przychody ze sprzedaży 
uprawnień do emisji CO2 
(tys. zł) 3 158 – 22 723 13 903
Udział przychodów ze sprze-
daży certyfikatów  
w przychodach ze sprzedaży 
ogółem (%) 10,73 14,38 16,00 10,12

*Dane za trzy kwartały.

Źródło:	opracowanie własne na podstawie [Kogeneracja S.A. Raport… 2012; Kogeneracja S.A. Ra-
port… 2013; Kogeneracja S.A. Skonsolidowane… 2012; Kogeneracja S.A. Sprawozdanie… 
2011].
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Oceniając wpływ sprzedaży certyfikatów na poprawę wyniku finansowego brut-
to przedsiębiorstwa, należy uwzględnić fakt, że jednostkowy koszt produkcji energii 
z biomasy jest najczęściej wyższy od analogicznego kosztu w wypadku zastosowa-
nia węgla (kamiennego). Brak danych dotyczących dodatkowych kosztów produkcji 
energii „zielonej” (w porównaniu z produkcją energii przy wykorzystaniu paliwa 
konwencjonalnego) uniemożliwia dokładne zbadanie tego wpływu w analizowanej 
spółce. Z drugiej strony produkcja energii elektrycznej i cieplnej z biomasy pozwa-
la na „zaoszczędzenie” uprawnień do emisji CO2. Przy założeniu, że oszczędności 
na uprawnieniach rekompensują wzrost kosztów wytwarzania energii elektrycznej 
ze współspalania biomasy, można na podstawie danych zawartych w sprawozdaniu 
finansowym Grupy Kapitałowej stwierdzić, że dzięki przychodom ze sprzedaży zie-
lonych oraz czerwonych certyfikatów ZEW Kogeneracja SA zwiększyła zysk brutto  
o ok. 80% w 2009 r., 380% w 2010 r., o 490% w 2011 r., a w trzech kwartałach 2012 r.  
mogła osiągnąć dodatni wynik finansowy. 

Tabela 2. Produkcja energii elektrycznej i ciepła oraz przychody z wybranych rodzajów działalności 
w Elektrociepłowni „Zielona Góra” SA

Wyszczególnienie 2009 2010 2011 2012*
Produkcja energii elektrycz-
nej ogółem (MWh) 1 196 964 1 197 345 1 315 851 1 352 052
Blok węglowy (MWh) 8 549 14 849 5 477 4 510
Blok gazowo-parowy 
(MWh) 1 188 415 1 182 496 1 310 374 1 347 542
Produkcja ciepła (TJ) 1 450 1 613 1 332 1 183
Przychody ze sprzedaży 
ogółem (tys. zł) 365 261 374 410 400 233 389 155
Przychody ze sprzedaży 
certyfikatów (tys. zł) 64 652 68 806 65 471 58 833
Przychody ze sprzedaży 
uprawnień do emisji CO2 
(tys. zł) – – 12 201 –
Udział przychodów  
ze sprzedaży certyfikatów  
w przychodach ze sprzedaży 
ogółem (%) 17,70 18,38 16,36 15,12

*Dane za trzy kwartały.

Źródło: jak do tab. 1. 

W latach 2009-2012 przychody ze sprzedaży żółtych certyfikatów stanowiły 
od 15% do 18% przychodów ze sprzedaży produktów, towarów i materiałów Elek-
trociepłowni „Zielona Góra” SA (por. tab. 2). Spółka uzyskuje certyfikaty niejako 
„przy okazji” procesów produkcyjnych. Można zatem uznać, że przychody z ich 
sprzedaży bezpośrednio wpływają na zwiększenie wyniku finansowego przedsię-
biorstwa. Zbycie żółtych certyfikatów pozwoliło na zwiększenie zysku brutto spółki 
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dwukrotnie w 2009 r., przeszło czterokrotnie w 2010 r. oraz przeszło dwukrotnie  
w trzech kwartałach 2012 roku. Szczególnie istotne dla rentowności przedsiębiorstwa 
były przychody ze sprzedaży praw majątkowych w 2011 r., wynoszące 96,7 mln zł,  
dzięki którym zysk brutto wzrósł z poziomu ok. 3,2 mln zł do 99,9 mln zł, czyli 
przeszło trzydziestokrotnie.

4.	 Grupa Kapitałowa TAURON Polska Energia SA

Grupa Kapitałowa TAURON Polska Energia SA (GK TAURON PE SA) stanowi 
zintegrowane pionowo przedsiębiorstwo energetyczne, prowadzące działalność  
w zakresie wytwarzania, dystrybucji oraz sprzedaży energii elektrycznej i cieplnej. 
Działalność Grupy jest obecnie zorganizowana w siedmiu głównych podstawowych 
obszarach (segmentach):
–– segmencie wydobycia (wydobycie, wzbogacanie i sprzedaż węgla kamiennego); 
–– segmencie wytwarzania, obejmującym produkcję energii elektrycznej w źró-

dłach konwencjonalnych, w tym w kogeneracji, jak również wytwarzanie ener-
gii elektrycznej przy współspalaniu biomasy, w tym segmencie działa spółka 
Tauron Wytwarzanie SA;

–– segmencie odnawialnych źródeł energii (OZE), obejmującym wytwarzanie ener-
gii elektrycznej ze źródeł odnawialnych (z wyłączeniem produkcji energii elek-
trycznej przy współspalaniu biomasy), w tym segmencie działają spółki: TAU-
RON Ekoenergia Sp. z o.o., BELS INVESTMENT Sp. z o.o., MEGAWAT 
MARSZEWO Sp. z o.o.;

–– segmencie sprzedaży (handel hurtowy energią elektryczną, jak również obrót 
uprawnieniami do emisji i świadectwami pochodzenia oraz sprzedaż energii 
elektrycznej do krajowych odbiorców końcowych lub podmiotów dokonujących 
dalszej odsprzedaży energii elektrycznej);

–– segmencie dystrybucji (energii elektrycznej);
–– segmencie ciepła (produkcja, dystrybucja i sprzedaż ciepła oraz w niewielkim 

zakresie wytwarzanie energii elektrycznej); 
–– segmencie obsługi klienta.

Tabela 3 zawiera dane dotyczące produkcji energii elektrycznej w GK TAURON 
PE SA. W strukturze wytworzonej energii odnawialnej wzrastał udział energii ze 
współspalania biomasy kosztem energii z elektrowni wodnych i farm wiatrowych. 
W 2010 r. udział ten wynosił 56,3%, a w 2012 r. już 62,2%.

W tab. 4 przedstawiono dane dotyczące wyników z działalności operacyjnej 
trzech segmentów Grupy, obejmujących wytwórców energii elektrycznej otrzymu-
jących świadectwa pochodzenia w latach 2011-2012. Przychody z tytułu praw ma-
jątkowych ze świadectw pochodzenia stanowiły najważniejsze źródło przychodów 
ze sprzedaży (57-59%) w segmencie OZE, do którego należą elektrownie wodne  
i farmy wiatrowe, i umożliwiły im osiągnięcie dodatniego zysku operacyjnego.  
W segmencie wytwarzania udział przychodów ze sprzedaży zielonych i – w mniej-
szej ilości – czerwonych certyfikatów w przychodach ze sprzedaży ogółem wynosił 
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4,2% w 2011 r. i 7,2% w 2012 roku. Natomiast w segmencie ciepła udział ten (cer-
tyfikaty czerwone) był jeszcze mniejszy: 2,9% w 2011 r. i 1,4% w 2012 r., co wyni-
ka m.in. ze struktury produkcji w tym segmencie, w której dominuje wytwarzanie 
ciepła.

Tabela 3. Produkcja energii elektrycznej netto w GK TAURON PE SA (w TWh)
Wyszczególnienie 2010 2011 2012

Produkcja ogółem 21,33 21,38 19,11
 w tym segment wytwarzanie 20,85 21,00 18,35
 segment ciepło – 0,31
 segment OZE 0,48 0,37 0,45
Produkcja ze źródeł odnawialnych 1,10 0,99 1,22
 w tym produkcja z biomasy 
 segmentu wytwarzanie 0,62 0,61 0,76
 produkcja elektrowni wodnych 
 i wiatrowych segmentu OZE 0,48 0,38 0,45

Źródło:	opracowanie własne na podstawie [Skonsolidowany raport… 2012; Skonsolidowany raport… 
2013]. 

Tabela 4. Wyniki z działalności operacyjnej wybranych segmentów działalności GK TAURON PE SA  
w latach 2011-2012 (w tys. zł)

Wyszczególnienie 2011 2012
Segment wytwarzanie 

Przychody ze sprzedażya 5 950 464 5 805 057
 w tym energia elektryczna 4 776 271 4 315 449
 ciepło 284 158 302 996
 prawa majątkowe ze świadectw pochodzenia energii 
 elektrycznej 

250 313 417 808

 uprawnienia do emisji gazów cieplarnianych 180 547 163 591
Zysk operacyjny 512 959 293 460

Segment OZE
Przychody ze sprzedażya 180 674 206 581
 w tym energia elektryczna 73 731 88 730
 prawa majątkowe ze świadectw pochodzenia energii 
 elektrycznej

106 093 117 172

 pozostałe usługi 851 679
Zysk operacyjny 100 622 103 879

Segment ciepło
Przychody ze sprzedażya 950 169 980 047
 w tym energia elektryczna 99 506 97 185
 ciepło 404 725 440 120
 prawa majątkowe ze świadectw pochodzenia energii 
 elektrycznej

27 836 13 295

 uprawnienia do emisji gazów cieplarnianych 7 009 5 516
Zysk operacyjny 160 631 148 634

a Przychody ze sprzedaży produktów, towarów, materiałów i usług.

Źródło: opracowanie własne na podstawie [Skonsolidowany raport… 2013]. 
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Świadectwa pochodzenia energii uzyskane przez spółki segmentu wytwarzania, 
OZE i ciepła są nabywane i przedstawiane Prezesowi URE do umorzenia przez spół-
ki segmentu sprzedaży. GK TAURON PE SA rozlicza transakcje między segmenta-
mi w taki sposób, jakby dotyczyły one podmiotów niepowiązanych, przy zastosowa-
niu bieżących cen rynkowych. Przychody z tytułu transakcji pomiędzy segmentami 
są eliminowane w procesie konsolidacji sprawozdania finansowego Grupy. Skonso-
lidowane przychody ze sprzedaży praw majątkowych, wynikających ze świadectw 
pochodzenia energii w GK TAURON PE SA, czyli ze sprzedaży podmiotom spoza 
Grupy, stanowiły 2,77% przychodów ze sprzedaży produktów, towarów, materiałów 
i usług w 2010 r., 1,57% w 2011 r. oraz 1,21% w 2012 roku. Zakup certyfikatów 
przez spółki sprzedażowe wewnątrz Grupy w 2012 r. pozwolił na pokrycie w cało-
ści obowiązku umorzenia certyfikatów, dzięki czemu nie wystąpiły koszty opłaty 
zastępczej.

5.	 ENEA Wytwarzanie SA

Spółka ENEA Wytwarzanie SA jest głównym wytwórcą energii elektrycznej w Gru-
pie Kapitałowej ENEA i jednocześnie największą pod względem mocy osiągalnej 
krajową elektrownią zawodową opalaną węglem kamiennym. W ENEA Wytwarza-
nie SA produkowana jest również niewielka ilość energii cieplnej w skojarzeniu  
z wytwarzaniem energii elektrycznej. Do maja 2012 r. nazwa tej spółki brzmiała 
Elektrownia „Kozienice” SA. Od 2008 r. spółka współspala biomasę (przede wszyst-
kim trociny i łuski słonecznika) z węglem. Zgodnie z informacjami zawartymi w 
sprawozdaniu finansowym GK ENEA SA za rok 2012 skutkiem wykorzystania w 
tym okresie biomasy do produkcji energii elektrycznej było uniknięcie emisji dwu-
tlenku węgla w wysokości 357,3 tys. Mg.

Ilość energii otrzymanej ze źródeł odnawialnych w latach 2008-2012 wzrastała 
systematycznie z poziomu 129,6 tys. MWh w 2008 r. do 518,6 tys. MWh w 2012 
roku. Również udział „zielonej” energii w produkcji energii elektrycznej ogółem 
zwiększył się w tym okresie z 1,1% do 4,4% (por. tab. 5). Przychody ze sprzedaży 
zielonych i czerwonych certyfikatów stanowiły w latach 2008-2010 ok. 2-3% przy-
chodów ze sprzedaży produktów, towarów i materiałów omawianej spółki. W tym 
okresie szacowany wzrost zysku brutto dzięki tym przychodom wynosił 26-39%. 
Przyznane certyfikaty ENEA Wytwarzanie SA sprzedaje wewnątrz Grupy Kapitało-
wej ENEA SA w celu umorzenia ich przez spółki obrotu Grupy. 

W strukturze produkcji energii odnawialnej w ramach Grupy Kapitałowej ENEA 
największy udział ma współspalanie biomasy z węglem w ENEA Wytwarzanie SA,  
wynoszący w 2012 r. 53,3%. Pozostałe źródła odnawialne obejmują instalacje 
współspalania biomasy w Elektrociepłowni Białystok SA (16,4%), elektrownie 
wodne (15,5%) oraz farmy wiatrowe (14,2%). Posiadane przez GK ENEA SA źródła 
energii odnawialnej lub wytwarzanej w kogeneracji pozwalają jedynie w pewnym 
stopniu na spełnienie obowiązków w zakresie umorzenia świadectw pochodzenia.
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Tabela 5. Produkcja energii elektrycznej oraz przychody ze sprzedaży w ENEA Wytwarzanie SA

Wyszczególnienie 2008 2009 2010 2011 2012
Produkcja energii elektrycznej brutto 
ogółem (MWh) 11 790 882 12 122 187 12 318 171 11 888 792 11 824 910
Produkcja energii elektrycznej brutto 
ze współspalania biomasy z węglem 
(MWh) 129 645 210 476 319 151 393 078 518 565
Udział produkcji energii „zielonej” w 
produkcji energii elektrycznej brutto 
ogółem (%) 1,10 1,74 2,59 3,31 4,39
Produkcja energii elektrycznej brutto 
wytwarzanej w skojarzeniu (czerwone 
certyfikaty) – – 65 983 55 165 61 077
Udział produkcji energii elektrycznej 
brutto wytwarzanej w skojarzeniu w 
produkcji energii elektrycznej brutto 
ogółem (%) – – 0,54 0,46 0,52
Przychody ze sprzedaży ogółem  
(tys. zł) 2 240 303 2 370 518 2 472 646 b.d. b.d.
Przychody ze sprzedaży certyfikatów 
(tys. zł) 38 672 45 129 84 511 b.d. b.d.
Udział przychodów ze sprzedaży cer-
tyfikatów w przychodach ze sprzeda-
ży ogółem (%) 1,73 1,90 3,42 b.d. b.d.

Źródło:	opracowanie własne na podstawie [Skonsolidowane sprawozdanie… 2010; Sprawozdanie Za-
rządu… 2011; Sprawozdanie Zarządu… 2013].

W związku z tym konieczne jest nabywanie świadectw pochodzenia od podmiotów 
spoza Grupy lub uiszczanie opłaty zastępczej.

6.	 Podsumowanie

Celem wprowadzenia zbywalnych świadectw pochodzenia energii jest rozwój pro-
dukcji energii elektrycznej w odnawialnych źródłach energii i kogeneracji dzięki 
finansowemu wsparciu producentów tych rodzajów energii. Uzyskują oni przycho-
dy ze sprzedaży praw majątkowych do świadectw pochodzenia, które mają pokryć 
różnicę między kosztami wytworzenia energii elektrycznej w odnawialnych źró-
dłach energii i kogeneracji a jej ceną rynkową. Przeprowadzona analiza w wybra-
nych przedsiębiorstwach energetycznych wykazała, że przychody ze sprzedaży „ko-
lorowych” certyfikatów stanowią ważny czynnik kształtowania wyniku finansowego 
tych podmiotów. Planowane zmiany w systemie świadectw pochodzenia (m.in. 
wprowadzenie współczynników korekcyjnych w zależności od nośnika energii od-
nawialnej) mogą w istotny sposób wpłynąć na opłacalność poszczególnych techno-
logii wytwarzania energii i zmniejszyć uzyskiwane przychody ze sprzedaży certyfi-
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katów, w szczególności w przypadku eksploatacji instalacji współspalania biomasy 
z węglem. 
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INFLUENCE OF REVENUES FROM SALES OF ENERGY 
CERTIFICATES ON THE FINANCIAL SITUATION  
OF SELECTED ENTERPRISES

Summary: The article presents the revenues from sales of energy certificates of selected 
producers of electric energy originated in renewable energy sources or processed in CHP 
technology.The importance of these revenues for improvement of financial performance of 
researched entities is analyzed.

Keywords: energy certificates, power plants, renewable energy sources.




