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Obrót transgraniczny energią elektryczną stanowi istotny 
element gry rynkowej w zakresie handlu hurtowego energią elek-
tryczną. Istnieje kilka powodów, dla których koncerny energetycz-
ne i przedsiębiorstwa obrotu są zainteresowane wymianą między-
systemową pomiędzy Polską a krajami sąsiedzkimi. Do powodów 
tych zaliczyć można zarówno możliwość generowania wyniku na 
handlu spekulacyjnym jak i optymalizacji portfela. Spółki obro-
tu mogą importować tańszą energię z zagranicy, eksportując ją 
w przypadku, kiedy notowania zagranicą są wyższe. 

Wymiana międzysystemowa stanowi element bezpieczeń-
stwa energetycznego Polski. Bardzo uproszczając można ją 
uznać za „polisę ubezpieczeniową” na wypadek przejściowych 
braków energii w Polsce. Handel pomiędzy poszczególnymi 
krajami dotyczy praktycznie całej Europy i jest praktykowany 
od wielu lat. Jego funkcjonowanie jest na tyle istotne z punktu 
polityki energetycznej Europy, że znajduje się pod specjalnym 
nadzorem m.in. Komisji Europejskiej oraz ENTSO-E 1). 

Niniejszy artykuł ma na celu przybliżenie funkcjonowania 
rynku wymiany międzysystemowej w regionie Europy Środko-
wo-Wschodniej (dalej region CEE) oraz odpowiedzenie na pyta-
nie, jak wygląda metodyka oraz logistyka zarządzania handlem 
transgranicznym energią z punktu widzenia przedsiębiorstwa 
energetycznego.

Wymiana międzysystemowa w Polsce

Polska, dzięki swojemu strategicznemu położeniu geogra-
ficznemu w regionie, posiada połączenia międzysystemowe sieci 
przesyłowej z większością krajów sąsiednich, między innymi z: 
Niemcami, Szwecją, Czechami, Słowacją, Ukrainą oraz Białorusią. 
Ogólny opis połączeń transgranicznych znajduje się na rysunku 1. 
Jak można wnioskować, różne połączenia, z wieloma kierunkami, 
oznaczają możliwość optymalizacji w Polsce oraz handlu speku-
lacyjnego pomiędzy krajami. Należy jednak zaznaczyć, że coraz 
większym ograniczeniem dla handlu transgranicznego są przepły-
wy kołowe występujące pomiędzy Niemcami, Polską i Czechami. 
Układ sieci przesyłowej wymusza przepływ energii elektrycznej 
wyprodukowanej w elektrowniach wiatrowych z północnych Nie-
miec, przez Polskę i Czechy do południowych Niemiec. Obecnie 
trwają prace mające na celu ich ograniczenie, potrwają one praw-
dopodobnie jeszcze kilka lat. 

1)	 ENTSO-E – European Network of Transmission System Operators for Elec-
tricity. 

Jak zostało przedstawione w tabeli 1, import oraz export 
stanowią sumarycznie ponad 14% udziału w krajowym zużyciu 
energii elektrycznej w Polsce. Biorąc pod uwagę liczbę podmio-
tów posiadających koncesję na obrót energią elektryczną nale-
ży stwierdzić, że udział w wymianie międzysystemowej bierze 
niewielu graczy rynkowych. Zgodnie z danymi przedstawionymi 
na stronach Urzędu Regulacji Energetyki oraz Central Allocation 
Office na 129 spółek posiadających koncesję na obrót energią 
elektryczną 2), średnio w aukcjach na udostępniane przepusto-
wości udział bierze tylko kilka spółek.3) Faktyczny dostęp do wy-
miany międzysystemowej posiadają jedynie dobrze zorganizo-
wane przedsiębiorstwa energetyczne. 

2)	 www.ure.gov.pl Dane na dzień 17.04.2014
3)	 http://www.central-ao.com/
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Tabela 1
Import/Export energii elektrycznej na tle zużycia krajowego 

zapotrzebowania na energię elektryczną (dane w GWh)

Rok Produkcja energii 
elektrycznej

Zużycie energii 
elektrycznej Import Export

2012 162 139 159 299 9 803 12 643

2011 163 548 158 306 6 780 12 022

2010 157 658 156 304 6 310 7 664

Źródło: http://www.rynek-energii-elektrycznej.cire.pl/st,33,207,tr,75,0,0,0,0,0,podstawo
we-dane.html

Rys. 1. Wymiana międzysystemowa Polski według kierunków

Źródło: http://www.rynek-energii-elektrycznej.cire.pl/
st,33,205,tr,71,0,0,0,0,0,import--eksport-energii.html
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Region CEE

Handel energią w Europie Środkowo-Wschodniej należy 
do bardzo skomplikowanych zagadnień, między innymi z po-
wodu wielości regulacji prawnych w poszczególnych krajach. 
Należy zauważyć, że regiony handlu w Europie są tylko kwestią 
umowną, stąd część krajów znajduje się jednocześnie w kilku 
obszarach. 

przesyłowej. Dodatkowo inne jest prawo energetyczne. W tabeli 2 
przedstawiono wykaz istotnych podmiotów w regionie CEE, mają-
cych wpływ na handel energią elektryczną oraz przepisy prawne 
regulujące wymianę międzysystemową. 

Firmy działające na kilku rynkach energii powinny posiadać 
dobrze zorganizowane biura regulacji energetycznych przede 
wszystkim ze względu na ryzyka prawne, które mogą zaważyć 
na opłacalności całości prowadzonych działań biznesowych.

Implicit vs. Explicit action

Obrót energią elektryczną w ramach handlu transgranicz-
nego możliwy jest w ramach dwóch rodzajów aukcji:
•	 Implicit auction oraz
•	 Explicit auction.

Zgodnie z regulaminem Central Allocation Office przepu-
stowość udostępniana jest w ramach aukcji typu explicit. Po-
wstaje jednak zasadnicze pytanie: czym różnią się poszczególne 
rodzaje aukcji?

Aukcje typu implicit są realizowane przede wszystkim 
w regionie CWE (Central Western Europe) oraz Nordic (Skan-
dynawia), natomiast aukcje typu explicit istnieją w regionie CEE 
(Central Eastern Europe) oraz SEE (South Eastern Europe). 
Podstawowa różnica polega na tym, że w przypadku aukcji typu 
explicit uczestnik osobno nabywa przepustowość oraz dokonuje 
zakupu i sprzedaży energii elektrycznej po dwóch stronach gra-
nicy. W przypadku aukcji typu implicit nie ma takiej konieczno-
ści. Giełda publikuje dostępne moce przesyłowe do określonej 
godziny. Uczestnik jedynie składa zlecenie kupna lub sprzedaży 
na jednej giełdzie, a różnica cenowa przekazywana jest do ope-
ratorów sieci przesyłowej. Nie istnieje konieczność korzystania 
z usług biura aukcyjnego. Ponadto, w przypadku aukcji typu im-
plicit nie ma możliwości arbitrażu cenowego pomiędzy dwiema 
granicami. Zgodnie z przyjętym projektem Market Coupling of 
Regions 5), docelowo aukcje typu implicit mają być stosowane 
w całej Europie w ramach rynku dnia następnego. Prace te jed-
nak są mocno opóźnione dla regionu CEE i SEE. 

Central Allocation Office

Central Allocation Office (w skrócie CAO) powstało w lipcu 
2008 roku jako biuro dla aukcji skoordynowanych na zakup prze-
pustowości wymiany międzysystemowej. Jej udziałowcami oraz 
założycielami są Operatorzy Sieci Przesyłowej w poszczególnych 
krajach: 50Hertz Transmission GmbH, APG Austrian Power Grid, 
ČEPS a.s., Elektro-Slovenija d.o.o., TenneT TSO GmbH, MAVIR 
Hungarian TSO Company Ltd., PSE-Operator S.A. oraz SEPS 
a.s. 6) Niemcy reprezentowane są przez dwóch operatorów.

Zgodnie z regulaminem CAO organizowane są trzy typy 
aukcji:
•	 roczne, gdzie rezerwacja przepustowości obejmuje okres od 

1 dnia roku do ostatniego, z wyłączeniem okresów redukcji 
dostępnej mocy;

5)	 http://www.acer.europa.eu/Electricity/Regional_initiatives/Cross_Regional_
Roadmaps/Pages/1.-Market-Coupling.aspx

6)	 http://central-ao.com/company

Rys. 2. Rynki regionalne handlu energią elektryczną w Europie

Źródło: http://energyinnovation.ie/2011/03/regional-markets-provide-
stepping-stone-to-single-european-electricity-market/

Jak można zauważyć, Polska z jednej strony zaliczana jest 
przez regulatorów do regionu Nordic, natomiast z drugiej strony 
do regionu CEE. Zwyczajowo przyjęło się, że w skład regionu 
CEE wchodzi 7 krajów, tj.: Austria, Czechy, Niemcy, Węgry, Pol-
ska, Słowacja, Słowenia 4).

Mnogość instytucji zaangażowanych w obrót transgraniczny 
wpływa na poziom złożoności problematyki. W poszczególnych 
krajach istnieją różne giełdy, regulatorzy oraz operatorzy sieci 

4)	 Central Allocation Office, Rules for Coordinated Auction of Transmission 
Capacity in the CEE-Region, 9 October 2013.

Tabela 2
Giełdy, Operatorzy Sieci Przesyłowej oraz regulatorzy  

w regionie CEE

Kraj Giełda/-y Operator Sieci 
Przesyłowej Regulator

Polska Towarowa Giełda 
Energii (TGE) PSE S.A. Urząd Regulacji  

Energetyki (URE)

Czechy OTE, a.s. CEPS Energy Regulatory  
Office (ERO)

Słowacja OKTE, a.s. SEPS, a.s. Regulatory Office for 
Network Industries (RONI)

Węgry HUPX MAVIR
Hungarian Energy and 

Public Utility Regulatory 
Authority (MEKH)

Niemcy EEX 50 Hertz,  
TenneT

Federal Network Agency 
for Electricity, Gas, 

Telecommunications, 
Posts and Railway 

(Bundesnetzagentur  
– BNetzA)

Austria EXAA APG Energie-Control Austria 
(E-Control)

Słowenia BSP Southpool ELES Energy Agency of the 
Republic of Slovenia

Źródło własne oraz http://www.ceer.eu/portal/page/portal/EER_HOME/EER_ABOUT/
MEMBERS

CENTRAL WEST
NORTHERN
UK & IRELAND
SOUTH WEST
CENTRAL SOUTH
CENTRAL EAST
BALTIC

Source: ERGEG
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•	 miesięczne, gdzie rezerwacja przepustowości obejmu-
je okres od 1 dnia miesiąca do ostatniego, z wyłączeniem 
okresów redukcji dostępnej mocy;

•	 dobowe, gdzie rezerwacja obejmuje poszczególne poszcze-
gólne godziny danej doby; w przypadku dni, w których na-
stępuje zmiana czasu letniego na zimowy lub odwrotnie, 
doba posiada 23 lub 25 godzin. 

Istotną kwestią są również terminy i harmonogramy. Aukcje 
roczne organizowane są w listopadzie poprzedzającym rok roz-
poczęcia dostaw. W przypadku aukcji miesięcznych dostępne 
moce przesyłowe na następny miesiąc kalendarzowy publikowa-
ne są w pierwszy wtorek lub środę miesiąca m-1. Czas na złoże-
nie zleceń wynosi 7 dni kalendarzowych. Prawo przesyłu energii 
elektrycznej nabyte w aukcjach rocznych oraz miesięcznych jest 
towarem podlegającym obrotowi. Stąd też istnieje rynek wtórny 
mocy przesyłowych. 

Metodyka handlu transgranicznego

Obrót transgraniczny na rynku energii elektrycznej jest 
przede wszystkim skomplikowany ze względu na mnogość prze-
pisów i regulacji poszczególnych krajów. Przykładowo spółka, 
która chciałaby samodzielnie uczestniczyć w handlu transgra-
nicznym pomiędzy Polską a Czechami jest zobligowana do: 
•	 zarejestrowania oddziału za południową granicą,
•	 uzyskania numeru VAT,
•	 otrzymania koncesji na obrót energią eklektyczną od cze-

skiego regulatora ERU,
•	 podpisania stosownej umowy z Operatorem Sieci Przesyło-

wych CEPS, oraz
•	 dodatkowo powinna posiadać umowę z czeską giełdą OTE. 

Podobnie sytuacja wygląda z handlem na Słowacji oraz 
w Niemczech, chociaż w tym przypadku nie ma konieczności uzy-
skiwania koncesji na obrót energią elektryczną tak jak jest to w po-
zostałych krajach. Większość przedsiębiorstw energetycznych 
spółek działających w Polsce zazwyczaj operuje tylko na rynkach 
ościennych nie wychodząc poza Niemcy, Czechy oraz Słowację. 
Poza bardzo dobrą znajomością regulacji prawnych, spółka obro-
tu powinna posiadać także wykwalifikowany zespół handlowców, 

Rys. 3. Udziałowcy Central Allocation Office

Źródło: http://www.central-ao.com/

Tabela 3
Profile importu/exportu energii elektrycznej w regionie CEE

Technical profile name Source(s) Sink(s)

APG->MAVIR APG MAVIR

MAVIR->APG MAVIR APG

APG->ELES APG ELES

ELES->APG ELES APG

APG->CEPS APG CEPS

CEPS->APG CEPS APG

SEPS->MAVIR* SEPS MAVIR

MAVIR->SEPS* MAVIR SEPS

TENNET->CEPS TENNET CEPS

CEPS->TENNET CEPS TENNET

CEPS->PSEO CEPS PSEO

PSEO->CEPS PSEO CEPS

SEPS->PSEO SEPS PSEO

PSEO->SEPS PSEO SEPS

50HzT->CEPS+PSEO 50HzT CEPS+PSEO

CEPS+PSEO->50HzT CEPS+PSEO 50HzT

PSEO-> 
50HzT+CEPS+SEPS PSEO 50HzT+CEPS+SEPS

50HzT+CEPS+SEPS-> 
PSEO 50HzT+CEPS+SEPS PSEO

Źródło: Central Allocation Office, Rules for Coordinated Auction of Transmission Capacity 
in the CEE-Region, 9 October 2013

Rys. 4. Harmonogram handlu na rynku dnia następnego pomiędzy Polską, Niemcami i Czechami

Źródło własne

Uczestnicy składając zlecenie zakupu przepustowości 
określają kierunek przepływu energii wybierają tzw. source-sink 
pair. Source, oznacza skrót nazwy OSP kraju, z którego energia 
ma być eksportowana, natomiast sink oznacza skrót nazwy OSP 
kraju importującego energię. W tabeli 3 podano szczegółową in-
formację o poszczególnych kierunkach importu/eksportu. Profile 
oznaczone gwiazdką wskazują, że dla danego kierunku organi-
zowane są aukcje typu implicit.

Zlecenia składane są w euro, z dokładnością do dwóch 
miejsc po przecinku i muszą być większe lub równe 0. Minimalny 
wolumen zamawianej przepustowości wynosi 1 MW.
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co również stanowi znaczną barierę dostępu. Prawdą jest, że 
liczba Maklerów Giełd Towarowych sięgnęła ponad 300 7), nato-
miast liczba osób wysoko wykwalifikowanych w zakresie obrotu 
transgranicznego jest znacznie ograniczona i zawęża się do osób 
zatrudnionych w kilku firmach. Traderzy handlujący na granicy 
pracują pod wpływem dużego stresu oraz presją czasu. Mając na 
uwadze znaczne redukcje dostępnej mocy w aukcjach rocznych 
oraz miesięcznych główna uwaga traderów jest skoncentrowana 
na rynku dnia następnego oraz bieżącego. Na rysunku 4 zapre-
zentowano harmonogram obrotu na profilu Polska-Niemcy oraz 
Polska – Czechy na rynku day-ahead.

Jak już wcześniej wspomniano, praca tradera naznaczona 
jest stresem i pracą pod presją czasu. Ponadto odpowiedzial-
ność za powierzony kapitał jest również istotna. W zależności od 
wielkości pozycji na rynku makler odpowiada za kapitał o warto-
ści od kilkuset tysięcy do kilku, a nawet kilkudziesięciu milionów 
euro. Stąd też maklerami są zazwyczaj osoby młode, które dość 
szybko wypalają się zawodowo.  

Jak zostało przedstawione na rysunku 4, rynek dnia na-
stępnego w Polsce otwiera pierwsza aukcja na TGE o godzinie 
8:00. Następnie do godziny 8:45 publikowane są dostępne moce 
przesyłowe w regionie CEE. Makler ma tylko kilkanaście minut na 
podjęcie decyzji i złożenie zleceń zakupu przepustowości poprzez 
ePortal Central Allocation Office. Podczas tych kilkunastu minut 
koniecznym jest zaprognozowanie cen na aukcji OTE i EPEX 
Spot, odbywających się odpowiednio o godzinie 11:00 oraz 12:00. 
Po otrzymaniu wyników aukcji konieczne jest zamknięcie pozycji – 
zarówno na rynku krajowym jak i międzynarodowym. 

Kluczowym dla osiągniecia sukcesu w handlu transgranicz-
nym w Polsce oraz krajach ościennych jest posiadanie bardzo 
dobrego modelu do prognozy rynku spot. Powinien uwzględniać 
on m.in.: 
•	 wolumen wymiany międzysystemowej w regionie, 
•	 generację wiatrową oraz solarną w Niemczech, 
•	 generację solarną, 
•	 koszt prac elektrowni konwencjonalnych (el. gazowe, węgiel 

brunatny, kamienny, elektrownie atomowe),
•	 ceny paliw (gaz ziemny, węgiel, uran, ropa naftowa),
•	 koszt CO2.

7)	 http://www.knf.gov.pl/dla_rynku/egzaminy/index.html

Ze względu na wysoką szczegółowość prognozowania cen 
na rynku dnia następnego – przy dopuszczalnym błędzie pro-
gnozy na poziomie kilku procent – wiedza o rynku i umiejętności 
analityczne są wysoko cenione. 

Dodatkowo, zgodnie z przyjętymi regulacjami uczestnik 
rynku zobowiązany jest do zgłoszenia Grafików Wymiany Mię-
dzysystemowej dla Dnia Następnego (ZGWM) z oznaczeniem 
kierunku przepływu energii elektrycznej pomiędzy krajami 8). Gra-
fiki pracy muszą zostać przesłane zarówno do operatora sieci 
przesyłowej w Polsce, jak i w kraju ościennym. 

Podsumowanie

Podsumowując należy stwierdzić, że handel energią elek-
tryczną w regionie CEE należy do zagadnień dość skompliko-
wanych. Przede wszystkim mnogość przepisów oraz regulacji 
prawnych poszczególnych krajów implikuje dość złożoną sytu-
ację spółek obrotu. Wiele z zachodnich przedsiębiorstw ener-
getycznych do handlu na danym rynku zatrudnia rodowitych 
mieszkańców. Zasady wymiany międzysystemowej zmieniają 
się i obecnie przechodzi się z systemu aukcji explicit na implicit. 
Znaczna część Europy Zachodniej, w szczególności rynek NWE 
(North West Europe) oraz CWE (Central Western Europe) są już 
połączone, obecnie kolej na region CEE. 

Należy zauważyć, że generowanie zysków na handlu trans-
granicznym będzie coraz bardziej utrudnione. Z jednej strony po-
wyższe wynika ze zmian zasad handlu, z drugiej z dużej liczby 
uczestników w postaci spółek obrotu. Można wnioskować, że 
jeżeli w Europie kontynentalnej zostanie wprowadzony model 
skandynawski hurtowego rynku energii elektrycznej zyskowność 
handlu na wymianie międzysystemowej zostanie znacznie zre-
dukowana. 

8)	 Instrukcja Ruchu i Eksploatacji Sieci Przesyłowej, Bilansowanie systemu 
i zarządzanie ograniczeniami systemowymi, zatwierdzona decyzją Prezesa 
URE nr DPK-4320-1(6)/2010/KS z dnia 23 lipca 2010 r.
http://www.pse-operator.pl/uploads/kontener/03_IRiESP-Bilansowanie_
v1.0_tekst_jednolity_po_KA_CB_9_2013_od_1.01.2014.pdf
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