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Streszczenie

Celem artykutu jest oméwienie najbardziej restrykcyjnej formy unbundlingu, j. rozdziatu wias-
nosciowego przedsiebiorstw energetycznych zintegrowanych pionowo oraz wptywu niniejszego
instrumentu regulacyjnego na dziatalnos¢ inwestoréw finansowych, w kontekscie nowych regulaciji
prawnych wprowadzonych w ramach tzw. trzeciego pakietu energetycznego.
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I. Uwagi wprowadzajace

W literaturze odnoszgcej sie do problematyki sektora energetycznego pojecie unbundlingu
czesto uzywane jest do wskazania dalszego kierunku liberalizacji wewnetrznego rynku energii
elektrycznej w UE i strategii majgcej na celu zwiekszenie jego konkurencyjnosci'. Urzeczywistnienie
owego zatozenia wymaga odpowiedniego przebudowania rynku energetycznego, a w szczegolno-
Sci struktury przedsiebiorstw energetycznych zintegrowanych pionowo (oraz zasad ich dziatania)
w ten sposoéb, aby sprzyjata ona bardziej rozwojowi konkurencji. Stabos¢ regulacji behawioralne;j

Prawa Gospodarczego Publicznego; e-mail: matrad23@gmail.com.

1 T. Javoni¢, Transmission unbundling as ex ante instrument of sructural Regulation of the energy market, ,The Jurnal of Regulation”, | — 1. 38. Pobrano
z: http://www.thejournalofregulation.com/IMG/pdf/I_1_38.pdf (16.01.2014 r.).
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— w postaci zasady dostepu stron trzecich do infrastruktury sieciowej (third party access) — jak
rowniez istniejgcy w ramach przedsiebiorstw energetycznych zintegrowanych pionowo konflikt
interesow?, wymaga podjecia dziatan prawnych prowadzgcych do odseparowania od siebie
Z jednej strony dziatalnosci majgcej za przedmiot przesytanie i dystrybucje energii oraz z drugiej
strony — dziatalno$ci majgcej za przedmiot jej wytwarzanie oraz sprzedaz3. Realizacji tego celu
stuzy instytucja unbundlingu. Innymi stowy ma ona za zadanie usuwac lub minimalizowa¢ konflikt
interesdw powstajgcy tam, gdzie w ramach danego przedsiebiorstwa prowadzona jest jednoczes-
nie dziatalno$¢ majgca charakter monopolu naturalnego oraz nieposiadajgca takiego atrybutu,
tj. dziatalno$¢, co do ktorej istniejg przestanki, aby jga wykonywac¢ w warunkach konkurencji.
Istotg unbundlingu jest wiec ingerencja w strukture przedsiebiorstw energetycznych zintegro-
wanych pionowo (chodzi tu zaréwno o strukture ksiegowg, organizacyjng, personalng, wtasnos-
ciowg, kapitalowg®), zmierzajgca do zapewnienia rownych i efektywnych warunkéw konkurengji
wszystkim uczestnikom rynku energetycznego. Natezenie tej ingerenciji, czyli stopien wptywu un-
bundlingu na strukture wewnetrzng przedsiebiorstwa zintegrowanego pionowo zaleze¢ bedzie od
przyjetej formy rozdziatu®. Unbundling nie jest bowiem instrumentem jednolitym i r6zni sie co do
charakteru, zakresu i sposobu oraz skutkdw dla sytuaciji prawnej przedsigbiorstw energetycznych’.

Il. Pojecie unbundlingu wtasnosciowego w doktrynie prawniczej

Rozdziat wtasnosciowy stanowi najbardziej radykalng forme ingerencji w strukture przedsie-
biorstw energetycznych zintegrowanych pionowo, tj. powoduje najgtebsze rozdzielenia dziatalno-
Sci sieciowej od pozostatych rodzajoéw dziatalnosci w sektorze energetycznym. Nie sposob jednak
wskazac jednej definicji niniejszego $rodka regulacyjnego z uwagi na fakt, iz wystepowac on moze
w wielu réznych odmianach. Ponadto poszczegolni autorzy prezentujg nieco odmienne poglady
dotyczgce rozumienia przedmiotowego pojecia. A. Walaszek-Pyziot definiuje rozdziat wkasnosci
jako ,ustawowy zakaz tworzenia i funkcjonowania przedsigbiorstw pionowo zintegrowanych i to
zarowno pod wzgledem czysto formalnym, jak i — przede wszystkim — wtasnosciowym (w tym
sensie, iz kazde przedsiebiorstwo energetyczne powinno by¢ niezalezne od innych uczestnikow
rynku energetycznego)”®. Z kolei M. Bedkowski-Koziot uwaza, iz ,,separacja wtasno$ciowa wyma-
ga catkowitego podziatu zintegrowanych przedsiebiorstw, takze w sferze prawa witasnosci i pro-
wadzi tym samym do catkowitej strukturalnej dezintegracji tych przedsiebiorstw (...)"°. Natomiast
Z. Zafirova stwierdza, ze ownership unbundling prowadzi do petnego wydzielenia przedsiebiorstwa

powigzane w zakresie dostepu do owej infrastruktury, powodujgc tym samym, iz przedsiebiorstwa te majg korzystniejszg pozycje na rynku dostarczania
energii w poréwnaniu z pozostatymi podmiotami konkurencyjnymi, ktére nie sg w zaden sposob powigzane z przedsigbiorstwem sieciowym; M. Szydto,
Unbundling wtasno$ciowy (ownership unbundling) jako instrument regulacyjny w sektorze energetycznym (czesc ), PUG 2007, nr 2, s. 2.

3 Warto przy tym pamieta¢, iz jakkolwiek unbundling postrzegany jest czesto jako nieodtgczny suplement zasady TPA, niemniej jednak stanowig one
dwa niezalezne narzedzia regulacyjne.

4 A.T. Szablewski, Liberalizacja a bezpieczeristwo dostaw energii elektrycznej, Key Text, Warszawa 2012, s. 196.

5 K. Kohutek, Komentarz do rozporzadzenia Rady WE i Parlamentu Europejskiego nr 1/2003 z dnia 16.12.2002 r. w sprawie wprowadzenia w Zycie
przepiséw konkurencji w art. 81 i 82 Traktatu, Lex/el. 2006; zob. tez: M. Radzinski, Unbundling jako instrument liberalizacji sektora energii elektrycznej
w Swietle przepiséw prawa konkurencji, PUG 2014, nr 10, s. 36-37.

8 Unbundling moze przybra¢ posta¢ separaciji ksiegowej, prawnej, funkcjonalnej oraz wlasnosciowej, szerzej na ten temat zob.: M. Bedkowski-Koziot,
Regulacja prokonkurencyjna w sektorze energetycznym — elektroenergetyce, gazownictwie i energetyce ciepinej, [w:] M. Kepinski (red.), Prawo konkurencji.
System Prawa Prywatnego, t. 15, C.H.Beck, Warszawa 2014, s. 1396—-1401.

7 K. Styczkowski, Prawo gospodarcze publiczne, LexisNexis, Warszawa 2011, s. 566.

8 A. Walaszek-Pyziot, Energia i prawo, LexisNexis, Warszawa 2002, s. 132.

9 M. Bedkowski-Koziot, Kierunki zmiana polskiego prawa energetycznego w $wietle regulacji dyrektyw 2003/54/WE oraz 2003/55/WE w sprawie wspol-
nych zasad dla rynku wewnetrznego energii elektrycznej i gazu ziemnego, KPP, nr 1 2004, s. 86.

www.ikar.wz.uw.edu.pl e internetowy Kwartalnik Antymonopolowy i Regulacyjny 2015, nr 3(4)



10

Mateusz Radzinski e  Rozdziat wlasnosciowy przedsigbiorstw energetycznych zintegrowanych pionowo...

przesytowego z holdingu, ktory diuzej nie moze posiada¢ praw wynikajgcych z akcji lub udziatow
w tym przedsigbiorstwie. Oznacza to zniesienie wspdélnego finansowania dziatalnosci sieciowe;j
i ustugowej oraz wszelkiego wptywu spotki macierzystej na decyzje zapadajgce w wydzielonym
wiasnosciowo i prawnie przedsiebiorstwie sieciowym'. Z niniejszymi definicjami nie sposdb w petni
sie zgodzi¢. Jak zauwaza bowiem M. Szydto — w oparciu o analize réznych definicji omawianego
pojecia — w systemie unbundlingu wiasnosciowego nie zawsze nastepuje catkowite i ostateczne
majgtkowe rozdzielenie dziatalnosci sieciowej, od pozostatych rodzajow dziatalnosci energetycz-
nej'. Ograniczenie zatem pojecia unbundlingu wtasnosciowego jedynie do catkowitego i petnego
rozdzielenia kapitalowego, powoduje, iz staje sie ono nieprecyzyjne, nie uwzglednia bowiem mniej
radykalnych form rozdziatu, ktére rowniez mozna zaliczy¢ do kategorii unbundlingu wtasno$ciowego'2.

Ponadto nalezy zauwazy¢, iz takze definiowanie rozdziatu wtasno$ciowego poprzez stawianie
go w opozycji do koncepcji unbundlingu funkcjonalnego i prawnego, jedynie w oparciu o ceche
ingerencji w uprawnienia czy tez stosunki majatkowe jest niezasadne3. Nie mozna bowiem zapo-
mniec¢, iz w przypadku zastosowania opcji rozdziatu prawnego, jak i funkcjonalnego dokonuje sie
pewnej ingerencji w stosunki majgtkowe istniejgce pomiedzy przedsiebiorstwami energetycznymi
zobowigzanymi do przeprowadzenia stosownego rozdziatu'#. Przyktadowo zasady dotyczgce
unbundlingu prawnego wymagajg wydzielenia ze struktur pionowo zintegrowanych odrebnego
podmiotu prawnego i przekazania mu okreslonych uprawnien dotyczgcych sieci (bez konieczno$ci
przeniesienia prawa wiasnosci sieci)'>. Wymag ten z catg pewnoscig zaliczy¢ mozna do ingerenciji
w strukture kapitatowg istniejgcg w wewnatrz przedsiebiorstwa zintegrowanego pionowo.

Z powyzszego zatem wynika, iz ingerencja w uprawnienia majgtkowe przedsiebiorstw ener-
getycznych nie stanowi wytacznie differentia specifica rozdziatu wiasnosci, ale odnosi sie rowniez
do rozdziatu prawnego i funkcjonalnego, z tg jednak réznica, iz w tym ostatnim przypadku inge-
rencja ta ma mniej radykalny charakter'®.

Mowige o wptywie unbundlingu wtasnosciowego na uprawnienia majgtkowe przystugujgce
pionowo zintegrowanemu przedsiebiorstwu energetycznemu, nalezy wskaza¢ na dwa obszary
ingerenciji tejze instytucji. Po pierwsze, rozdziat wtascicielski prowadzi do ingerencji w prawo wtas-
nosci zwigzane z aktywami sieciowymi'”. Po drugie obejmuje swoim zakresem prawo wtasnosci,
ktorego przedmiotem sg udziaty albo akcje przedsiebiorstw energetycznych'®.

10 7. Zafirova, Unbundling the network: the case for ownership unbundling, ,International Energy Law and Taxation Review” 2007, s. 30.

M. Szydto, Unbundling wiasnosciowy..., s. 5.

Warto w tym miejscu podkresli¢, iz autor dokonat pewnej rewizji swojego wczesniejszego stanowiska w tej kwestii, w ktérym wskazywat, ze ,unbundling
wiasnosciowy jest to catkowite rozdzielenie od siebie dziatalnosci sieciowej ii ustugowej. Polega to na tym, ze panstwo pozwala prowadzi¢ dziatalno$¢
w zakresie eksploatacji sieci jedynie takim podmiotom (przedsiebiorstwom), ktére sg zupetnie niezalezne od przedsiebiorstw ustugowych, i to niezaleznie
nie tylko w sensie prawnym (tzn. stanowig odrebny podmiot prawa), lecz sg rowniez niezalezne w sensie majgtkowym (wtasnosciowym). Oznacza to, ze
przedsiebiorstwa sieciowe i ustugowe nie moga by¢ wtasnoscig tego samego podmiotu i nie moga tym samym wchodzi¢ w skiad jednej (tej samej) grupy
holdingowej (kapitatowej). Nie moga tez zachodzi¢ pomigdzy nimi zadne inne wiezi strukturalne”; M. Szydto, Regulacja sektorow infrastrukturalnych jako
rodzaj funkcji panstwa wobec gospodarki, Prawo i Praktyka Gospodarcza, Warszawa 2005, s. 257.

12 |bidem, s. 6, zob. tez: B. Nojek, Unbundling jako prawna forma ochrony konkurencji w sektorze energetycznym, [w:] M. Wierzbowski, R. Stankiewicz
(red.), Wspofczesne problemy prawa energetycznego, LexisNexis, Warszawa 2010, s. 73.

Petne rozdzielenie wtasnosci oznaczatoby catkowite przeniesienie przez przedsiebiorstwo zintegrowane pionowo wtasnosci sieci (zaréwno w zakresie
aktywow sieciowych, jak i udziatéw bgdz akcji) na operatora systemu.

13 Ibidem, s. 6; zob. tez: J.F. Baur, K.U. Pritschke, S. Klauer; Ownership Unbundling. Wesen und vereinbarkeit mit Europarecht und Verfassungsrecht,
Nomos, Baden-Baden 2006, s. 35.

14 B. Nojek, Unbundling jako prawna forma ochrony konkurencji..., s. 73—74.

15 M. Szydto, Unbundling wtasnosciowy..., s. 6; zob. tez: J.F. Baur, K.U. Pritschke, S. Klauer; Ownership Unbundling..., s. 35.
16 M. Szydto, Unbundling wtasnosciowy..., s. 6; zob. tez: B. Nojek, Unbundling jako prawna forma ochrony konkurengiji..., s. 74.
17 M. Bedkowski-Koziot, Regulacja prokonkurencyjna w sektorze energetycznym..., s. 1399.

18 |bidem.

www.ikar.wz.uw.edu.pl e internetowy Kwartalnik Antymonopolowy i Regulacyjny 2015, nr 3(4)



1

Mateusz Radzinski e  Rozdziat wlasnosciowy przedsigbiorstw energetycznych zintegrowanych pionowo...

W pierwszym przypadku ingerencja ta skutkowa¢ moze szerszym — anizeli ma to miejsce
przy wdrozeniu zasad rozdziatu prawnego oraz funkcjonalnego — ograniczeniem uprawnien ma-
jatkowych (przy zachowaniu jednak prawa wiasnosci jako takiego) albo definitywng utratg prawa
wiasnosci do sieci'®.

W drugim przypadku wzmiankowana ingerencja przejawia¢ sie moze okreslonym ograni-
czeniem niektorych z tych uprawnien, wynikajgcych z prawa wtasnoséci okreslonych udziatow
albo akcji przedsiebiorstwa energetycznego (w szczegdlnosci sieciowego), ale bez koniecznosci
przeniesienia prawa wtasnosci samego w sobie — z jednoczesnym zastrzezeniem, iz ingerencja
ta jest gtebsza niz ma to miejsce przy zastosowaniu zasad dotyczacych unbundlingu prawnego
oraz funkcjonalnego?’. Ponadto prowadzi¢ ona moze do catkowitej albo cze$ciowej utraty pra-
wa wiasnosci udziatéw lub akcji w przedsiebiorstwie energetycznym (przede wszystkim siecio-
wym), co jak wiadomo nie jest wymogiem koniecznym w przypadku unbundlingu prawnego oraz
funkcjonalnego?'.

Nie istnieje zatem prosta i niebudzgca zadnych watpliwosci (jednoznaczna) definicja pojecia
unbundlingu wtasnosciowego. Stusznie podkresla sie, iz stworzenie takowej definicji jest trudne ze
wzgledu na wieloaspektowo$¢ niniejszego zagadnienia?2. Mozna zatem przyjgc, iz rozdziat wias-
nosciowy posiada wiele form i odmian i stanowi raczej pewne zbiorcze okreslenie roznych form
majatkowego rozdzielenia dziatalno$ci sieciowej od innych rodzajow dziatalnosci na rynku energii
elektrycznej?3. Niewatpliwie jednak w ramach unbundlingu wtasnosciowego ma miejsce najszersza
ingerencja w uprawnienia majgtkowe przystugujgce pionowo zintegrowanemu przedsiebiorstwu?4.

lll. Rozdzial wtasnosciowy w swietle dyrektywy 2009/72/WE
1. Gléwne zasady rozdziatu wiasnosci

Zdaniem Komisji Europejskiej jedynie rozdziat wtasnosciowy stanowi najskuteczniejsze
narzedzie stuzgce promowaniu inwestycji w infrastrukture, sprawiedliwego dostepu do sieci dla
nowych uczestnikow rynku oraz przejrzystosci rynku?>.

Przepis art. 9 dyrektywy 2009/72/WE reguluje model rozdziatu wtasnosci. Wymienia on gtow-
ne warunki, jakie muszg byc¢ spetnione dla zagwarantowania catkowitej niezaleznosci eksploatacji
sieci od intereséw zwigzanych z dostawami i wytwarzaniem energii elektrycznej oraz uniemozli-
wienia wymiany jakichkolwiek informacji poufnych.

Po pierwsze, kazde przedsiebiorstwo bedgce wiascicielem systemu przesylowego zobowigzane
jest do dziatania jako operator tego systemu?®. Regulacja ta uniemozliwia wiec przedsiebiorstwu

20 B. Nojek, Unbundling jako prawna forma ochrony konkurenciji..., s. 75.

21 M. Szydto, Unbundling wtasnosciowy..., s. 6.

22 7. Muras, Komentarz do art. 9d ustawy Prawo energetyczne, [w:] M. Swora, Z. Muras (red.), Prawo energetyczne. Komentarz, Wolters Kluwer,
Warszawa 2010, s. 647.

23 B. Nojek, Unbundling jako prawna forma ochrony konkurengiji..., s. 72.

24 M. Szydto, Unbundling wiasnosciowy..., s. 7.

Natezenie (intensywnos¢) tej ingerencji moze stanowi¢ swoistg podstawe do wyréznienia poszczegdlnych form unbundlingu wtasno$ciowego. Szerzej
na ten temat zob.: M. Paweltczyk, Unbundling jako przejaw prokonkurencyjnych mechanizméw europeizacji prawa energetycznego, [w:] H. Gronkiewicz-
Waltz, K. Jaroszynski, Europeizacja Publicznego Prawa Gospodarczego, C.H. Beck, Warszawa 2011, s. 439-442; M. Szydto, Unbundling wiasno$ciowy...,
s. 7-11; B. Nojek, Unbundling jako prawna forma ochrony konkurencji..., s. 75-81; J.F. Baur, K.U. Pritschke, S. Klauer; Ownership Unbundling..., s. 26-34.

25 A. Piebalgs, Better Choice, Service and Prices in New European Energy Market, Brussels, 19.09.2007 r., Speech/07/562/, s. 3-5; P. Lowe, Can EU
competition policy create competition in the energy sector, Speech 6.11.2008, s. 8.

26 Zob. art. 9 ust. 1 lit. a dyrektywy 2009/72/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z 13.07.2009 r. dotyczgcej wspdinych zasad rynku wewnetrzne-
go energii elektrycznej i uchylajacej dyrektywe 2003/54/WE, Dz. U. UE z 14.8.2009 r. L211/55 (dalej jako: dyrektywa 2009/72/WE). Przy czym nalezy
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zintegrowanemu pionowo bycie wtascicielem systemu przesytowego?’. Nie dopuszczalna jest po-

nadto sytuacja, w ktérej system jest wkasnoscig jednego podmiotu, ale inny podmiot na podstawie

umowy jest na nim operatorem?8.

Po drugie, ta sama osoba lub te same osoby nie mogg by¢ uprawnione do?°:

a) bezposredniego lub posredniego sprawowania kontroli nad przedsiebiorstwem prowadzg-
cym jakgkolwiek dziatalno$¢ w zakresie wytwarzania lub dostaw ani do bezposredniego lub
posredniego sprawowania kontroli lub wykonywania jakichkolwiek praw wzgledem operatora
sytemu przesytowego lub wzgledem systemu przesytowego, ani

b) bezposredniego lub posredniego sprawowania kontroli nad operatorem systemu przesyto-
wego lub nad systemem przesytowym, ani do bezposredniego lub posredniego sprawowa-
nia kontroli lub wykonywania jakichkolwiek praw wzgledem przedsiebiorstwa prowadzgcego
jakakolwiek dziatalnos¢ w zakresie wytwarzania lub dostaw.

Zasady te uniemozliwiajg zatem jednoczesne sprawowanie kontroli nad operatorem syste-
mu przesytlowego i posiadaniem jakichkolwiek praw lub jakiejkolwiek kontroli nad dziatalnoscig
w zakresie wytwarzania i dostaw oraz vice versa.

Po trzecie, ta sama osoba lub te same osoby nie mogg by¢ uprawnione do powotywania
cztonkdéw rady nadzorczej, zarzadu ani organéw uprawnionych do reprezentacji przedsiebiorstwa
operatora systemu przesytowego lub systemu przesytowego ani do bezposredniego lub posred-
niego sprawowania kontroli lub wykonywania jakichkolwiek praw wzgledem przedsiebiorstwa
prowadzgcego dziatalno$¢ w zakresie wytwarzania lub dostaw?3°. Celem tej zasady jest, aby pod-
miot majgcy jakikolwiek wptyw na dziatalno$¢ w zakresie dostaw lub wytwarzanie nie mogt mie¢
wptywu na powotywanie okreslonych organéw operatora systemu przesytowego lub wiasciciela
systemu przesytowego3!. Posiadajgc bowiem tego typu uprawnienie, dany podmiot miatby moz-
liwos¢ obsadzenia organdw zarzgdzajgcych lub nadzorujgcych zaufanymi osobami, uzyskujgc
w ten sposob istotny wptyw na operatora systemu przesytowego3?.

Po czwarte, ta sama osoba nie moze by¢ uprawniona do petnienia funkcji cztonka rady
nadzorczej, zarzadu lub organéw uprawnionych do reprezentacji przedsiebiorstwa, zaréwno
przedsiebiorstwa prowadzgcego jakgkolwiek dziatalnos¢ w zakresie wytwarzania lub dostaw,
jak i operatora systemu przesytowego lub systemu przesytowego33. Zakazanie jednoczesnego
sprawowania takich funkcji w dwu lub wiekszej liczbie przedsiebiorstw przez te same osoby miato
zagwarantowac, ze interesy przedsiebiorstw w ten sposob powigzanych nie bedg szczegdlnie
uprzywilejowane?*. Przepis ten w praktyce zakazuje tzw. unii personalnych polegajgcych na tgczeniu

cztonkowskich stworzy wspdlne joint venture, a witasnos¢ systemu przesytowego pozostanie przy przedsiebiorstwach je tworzgcych, a utworzony w ten
sposéb podmiot bedzie odgrywat role operatora systemu przesytowego, zob. art. 9 ust. 5 dyrektywy 2009/72/WE.

27 R. Zajdler, Komentarz do dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/72/WE z dnia 13 lipca 2009 r. dotyczgcej wspdlnych zasad rynku we-
wnetrznego energii elektrycznej i uchylajgcej dyrektywe 2003/54/WE (Dz. U. UE L.09.211.55), Lex/el., s. 13.

28 |bidem.

29 Zob. art. 9 ust. 1 lit. b dyrektywy 2009/72/WE.
Definicja pojecia ,,0soby” i ‘kontroli” pochodzi z rozporzadzenia Rady (WE) nr 139/2004 z 20.01.2004 r. w sprawie kontroli koncentracji przedsigbiorstw.

30 Zob. art. 9 ust. 1 lit. ¢ dyrektywy 2009/72/WE.
31 R. Zajdler, Komentarz do dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/72/WE..., s. 13.

32 K. Kohutek, Komentarz do rozporzadzenia Rady (WE) nr 139/2004 z dnia 20 stycznia 2004 r. w sprawie kontroli koncentracji przedsiebiorstw (Dz. U.
UE L.04.24.1), Lex/el. 2005.

33 Zob. art. 9 ust. 1 lit. d dyrektywy 2009/72/WE.

34 R. Zajdler, Komentarz do dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/72/WE..., s. 13; zob. tez: C. Jones (ed.), EU Energy Law Volume I: The
Internal Energy Market — The Third Liberalisation Package, Claeys & Casteels 2010, s. 141.
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stanowisk w organach odrebnych prawnie podmiotéw przez te samg osobe?®®. Unia personalna
moze byé bowiem Zrédiem posiadania przez jednego przedsiebiorce kontroli nad drugim, nawet
bez koniecznosci posiadania w nim wiekszosci kapitatowej36.

Po piagte, panstwa cztonkowskie zobowigzane sg zapewni¢, aby informacji handlowych pod-
legajgcych szczegdlnej ochronie, bedgcych w posiadaniu operatora systemu przesytowego, ktory
byt czescig przedsiebiorstwa zintegrowanego pionowo, ani personelu takiego operatora systemu
przesytowego nie przekazywano ani nie przenoszono do przedsiebiorstw prowadzgcych jakgkol-
wiek dziatalno$¢ w zakresie wytwarzania lub dostaw?’.

Panstwo czionkowskie moze wdrozy¢ rozdziat wtasnosci w dwojaki sposob. Po pierwsze,
w drodze bezposredniego zbycia akcji (udziatéw) przedsiebiorstwa sieciowego nalezgcych do
przedsiebiorstwa zintegrowanego pionowo. Po drugie, w drodze rozdziatu udziatéw lub akcji
(share split) przedsiebiorstwa zintegrowanego na udziaty lub akcje przedsigbiorstwa sieciowego
oraz udziaty lub akcje pozostatych przedsiebiorstw dostarczajgcych lub wytwarzajgcych energie
elektryczng (gaz) pod warunkiem, iz spetnione zostaty wymogi wynikajgce z rozdziatu wtas-
no$ci®®. Opcja ta zakfada, ze dotychczasowy akcjonariusz otrzyma w zamian za swoj obecny
udziat w przedsiebiorstwie zintegrowanym pionowo, dwa oddzielne udziaty: w nowo utworzo-
nym i catkowicie niezaleznym przedsiebiorstwie sieciowym, bedgcym réwniez wtascicielem sieci
przesytowej, oraz w przedsiebiorstwie zajmujgcym sie produkcjg lub/i dostarczaniem energii
(gazu)®.

Nalezy przy tym zauwazy¢, iz niniejsza forma rozdziatu wtasnosciowego niejako eo ipso
pocigga za sobg koniecznos¢ jednoczesnego rozdzielenia ksiegowego, prawnego oraz funkcjo-
nalnego?.

2. Pojecie wykonywania prawa

Pojecie wykonywania ,prawa”, o ktérym mowa w kontekscie gtéwnych zasad konstytuujgcych

instytucje unbundlingu wtasno$ciowego odnosi sie do*':

a) prawa wykonywania prawa gtosu;

b) prawa do powotywania cztonkéw rady nadzorczej, zarzgdu lub organéw uprawnionych do
reprezentacji prawnej przedsiebiorstwa lub

c) posiadania pakietu wiekszosciowego.

Wymagania zwigzane z prawem gtosu oraz powotywaniem organow zarzadzajgcych lub
nadzorujgcych oznaczajg, iz posiadanie pakietu akcji (udziatow) wigze sie jedynie z prawami
majgtkowymi takimi np., jak prawo do dywidendy*2. Wynika z tego, iz posiadanie takowych ak-
cji (udziatow) nie daje jakichkolwiek praw korporacyjnych pozwalajgcych wptywaé na stosunki
w spofce, wspotdecydowac o jej organizacji i funkcjonowaniu. Innymi stowy wytgczona zostaje

i konsumentéw. Komentarz, C.H. Beck, Warszawa 2009, s. 158.

36 |bidem.

37 Zob. art. 9 pkt 7 dyrektywy 2009/72/WE; zob. tez: A. Johnston, G. Block, EU Energy Law, Oxford University Press 2012, s. 42.
38 Zob. pkt 18 preambuty dyrektywy 2009/72/WE; zob. takze: A. Johnston, G. Block, EU Energy..., s. 42.

39 J. Pielow, E. Ehlers, The Constitutional Challenge o of Ownership Unbundling — a European and German Perspective, UNECOM Discussion Paper,
DP 2008-01, s. 7.

40 M. Szydto, Prawo konkurencji a regulacja sektorowa, Wolter Kluwer, Warszawa 2010, s. 203.
41 Zob. art. 9 ust. 2 dyrektywy 2009/72/WE.
42 C. Jones (ed.), EU Energy Law Volume I: The Internal Energy Market..., s. 132.
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mozliwo$¢ uczestniczenia w procesie decyzyjnym przedsiebiorstwa lub wywierania na niego
wptywu43,

Pewna watpliwos¢é moze nasuwac sie na gruncie interpretacji sformutowania ,pakietu wiek-
szosciowego”, dyrektywa nie wyjasnia bowiem czy nalezy przez to rozumie¢ pakiet obejmujgcy
ponad 50% akcji (udziatéw), czy raczej ilos¢ akcji (udziatow) wiekszg niz kazdy inny podmiot**.
Za pierwszy rozumieniem przemawia interpretacja literalna, z kolei za drugim — cel regulacji,
tj. maksymalne wyeliminowanie kontroli*°,

3. Definicja i zrédta kontroli

W Swietle przepisow dyrektywy energetycznej pojecie ,kontroli” oznacza prawa, umowy
lub jakiekolwiek inne srodki, ktére oddzielnie lub wspdlnie i z uwzglednieniem okolicznosci fak-
tycznych lub prawnych dajg mozliwo$¢é wywierania decydujgcego wptywu na przedsiebiorstwo,
w szczegolnosci przez:

a) wiasnos¢ lub prawo uzytkowania catosci lub czesci aktywodw przedsiebiorstwa;
b) prawa lub umowy przyznajgce decydujgcy wptyw na sktad, gtosowanie lub decyzje organdw
przedsiebiorstwa*®.

W zwigzku z powyzszym najistotniejszym elementem posiadania kontroli, a co za tym idzie
wystepowanie w roli przedsiebiorcy dominujgcego, jest posiadanie mozliwosci wywierania de-
cydujgcego wptywu na innego przedsiebiorce*”. Mozna przy tym przyjaé szerokie rozumienie
niniejszego wptywu jako oddziatywanie na wszelkie istotne aspekty funkcjonowania przedsie-
biorcy, o charakterze zarébwno wewnetrznym, np. jego organizacja, jak i zewnetrznym, np. dzia-
talno$¢ przedsiebiorcy na rynku®®. Nie jest przy tym konieczne, aby decydujgcy wptyw wigzat sie
z biezgcym prowadzeniem przedsigbiorstwa kontrolowanego. Stusznie wskazuje sie bowiem,
iz odnosi sie to bardziej do wywierania wptywu na zachowania przedsiebiorcy jako uczestnika
procesdw rynkowych, i oddziatywanie na te jego zachowania, ktore rzutujg na konkurencje*®.
Ponadto wymaga podkreslenia, iz dla uznania, ze w danej sytuacji mamy do czynienia z kontro-
I3, w rozumieniu komentowanego tutaj przepisu, wystarczajgca jest sama mozliwos¢ wywierania
decydujgcego wptywu na dziatania innego przedsiebiorcy (przedsiebiorcow), a nie to czy wptyw
ten jest faktycznie wywierany®°.

ket in electricity and directive 2009/73/EC concerning common rules for the internal market in natural gas. The Unbundling Regime, 22.01.2010 r. (dalej:
Nota interpretacyjna do Dyrektywy 2009/72/WE), s. 9.

44 R. Zajdler, Komentarz do dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/72/WE..., s. 14.
45 Ibidem.

46 Art. 2 pkt 34 dyrektywy 2009/72/WE. Definicja ta zaczerpnigta zostata z rozporzgdzenia Rady (WE) nr 139/2004 z dnia 20.01.2004 r. w sprawie
kontroli koncentracji przedsiebiorstw, Dz. Urz. UE L 24/1 (art. 3 ust. 2 lit. ,a@" i ,b”").

47 Mozna wiec uznac, iz pojecie przedsiebiorcy dominujacego oraz posiadanie kontroli pozostajg ze sobg w $cistym zwigzku. W literaturze wskazuije sie,
iz zasadniczo brak posiadania kontroli pozbawia danego przedsiebiorce statusu przedsiebiorcy dominujgcego, z kolei nabycie kontroli prowadzi do jego
uzyskania, zob. K. Kohutek, Komentarz do art. 4, [w:] K. Kohutek, M. Sieradzka, Ustawa o ochronie konkurencji i konsumentéw: komentarz, Lex/el. 2008.

48 M. Bedkowski-Koziot, Komentarz do art. 4 ustawy o ochronie konkurencji i konsumentéw, [w:] T. Skoczny (red.), Ustawa o ochronie konkurencji
i konsumentéw. Komentarz, C.H. Beck, Warszawa 2009, s. 152.

Pojecie ,decydujgcego wptywu” rozumiane jest rowniez jako mozliwo$¢ podejmowania lub tez blokowania decyzji majgcych za przedmiot okreslenie
strategii funkcjonowania (wewnetrznej, jak i zewnetrznej) danego przedsigbiorstwa, zob. D. Lecoque, Ownership Unbundling of Electricity Transmission
Networks, ,European Energy and Environmental Law Review”, October 2011, s. 209.

49 |bidem.
50 K. Kohutek, Komentarz do rozporzadzenia Rady (WE) nr 139/2004 z dnia 20 stycznia 2004 r. w sprawie kontroli koncentracji przedsiebiorstw (Dz. U.

UE L.04.24.1), Lex/el. 2005; zob. tez: M. Bedkowski-Koziot, Komentarz do art. 4 o ochronie konkurencji i konsumentéw, [w:] T. Skoczny (red.), Ustawa
o ochronie konkurencji..., s. 153.
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Dyrektywa lakonicznie odnosi sie do kregu podmiotéw moggcych sprawowac owg kontrole,
wskazujgc jedynie na ,osobe” lub ,0soby”, nie wyjasniajgc co nalezy przez to pojecie rozumiec.
Niemniej jednak mozna przyjac, iz termin ten odnosi sie do instytucji publicznych i podmiotéw
prywatnych, jak rowniez do 0s6b fizycznych®'. Nalezy przy tym zauwazy¢, iz najczesciej pojecie
osoby na gruncie dyrektywy elektroenergetycznej, bedzie sie odnosito do przedsiebiorstwa pro-
wadzgcego dziatalnos¢ w zakresie dostaw energii elektrycznej lub petnigcego funkcje operatora
sieci albo przedsiebiorstwa macierzystego posiadajgcego spotki zalezne, ktére prowadzg dzia-
talno$¢ dostawczg lub petnig funkcje operatorow sieci®?.

Kontrola, definiowana jako mozliwos¢é wywierania decydujgcego wplywu na przedsiebior-
stwo, moze mie¢ swoje zrodto w sytuacji zaréwno prawnej, jak i faktycznej. Najbardziej oczywistg
wskazdéwkg pozwalajgcg stwierdzi¢ istnienie kontroli w oparciu o sytuacje prawng jest posiadanie
wiekszosciowego pakietu akcji (udziatdw) danego przedsiebiorstwa — chodzi tu w szczegdlnosci
o mozliwo$¢ wykonywania prawa gtosu. Nalezy bowiem pamietac, iz jezeli nie wystepujg inne
elementy, nabycie, ktore nie obejmuje wiekszosci tytutdow uczestnictwa (akcji/udziatow) w danym
przedsiebiorstwie, nie daje zwykle kontroli®3. Posiadajgc jednakze wiekszos¢ akcji (udziatow),
przy zatozeniu, iz jednej akcji przypisany jest jeden gtos, a jednoczesnie inne podmioty (inni ak-
cjonariusze/udziatowcy) nie posiadajg akcji uprzywilejowanych mogacych rzutowa¢ na zmiane
»uktadu sit” w przedsiebiorstwie, podmiot taki moze niejako samodzielnie wptywac na dziatalnosé
owego przedsiebiorstwa, np. w zakresie okres$lania strategii konkurowania kontrolowanego przed-
siebiorstwa®*. Nie zawsze jednak posiadanie najwiekszej czesci udziatu w kapitale zaktadowym
przedsiebiorstwa jest jedynym czynnikiem umozliwiajgcym wywieranie decydujgcego wptywu.
Nalezy bowiem zauwazyc¢, iz prawna forma ukonstytuowania kontroli moze mie¢ miejsce, gdy
z mniejszosciowym pakietem akcji (udziatéw) zwigzane sg konkretne prawa. Chodzi tutaj w szcze-
golnosci o uprzywilejowanie akcji (udziatdw). Mogg to by¢ prerogatywy skutkujgce uzyskaniem
wiekszosci praw gtosu®® lub inne prawa pozwalajgce mniejszosciowemu akcjonariuszowi wyzna-
czac strategiczne cele, oraz zachowania danego przedsiebiorstwa, np. mozliwo$¢ mianowania
wiecej niz potowy cztonkéw rady nadzorczej lub zarzgdu®®. Pomimo iz w praktyce dysponowanie
pakietem wiekszosciowym w przedsiebiorstwie daje mozliwos¢ sprawowania kontroli nad nim, nie
jest jednakze wykluczone, iz mozliwo$¢ takg zapewni réwniez pakiet mniejszo$éciowy. Zrodtem
kontroli w takim przypadku jest sytuacja faktyczna, tj. sytuacja, w ktérej z powodu rozproszenia
drobnych akcjonariuszy i nieistnienia akcjonariusza posiadajgcego pakiet wiekszosciowy (powyzej
50%), akcjonariusz skupiajagcy np. 38% akcji, posiada w rzeczywistosci mozliwos¢ wywierania

troli koncentracji przedsigbiorstw, (98/C 66/02), pkt 8 (dalej: Obwieszczenie 98/C 66/02) — przedmiotowe rozporzadzenie znowelizowane zostato przez
rozporzgdzenie Rady (WE) nr 139/2004 z dnia 20.01.2004 r. w sprawie kontroli koncentracji przedsiebiorstw.

52 Nota interpretacyjna do Dyrektywy 2009/72/WE, s. 9.
53 Obwieszczenie 98/C 66/02, pkt 13.

54 M. Bedkowski-Koziot, Komentarz do art. 4 ustawy o ochronie konkurencji i konsumentow, [w:] T. Skoczny (red.), Ustawa o ochronie konkurenciji...,
s. 150 156.
Przez wigkszo$¢ gtoséw nalezy rozumie¢ wigkszo$¢ bezwzgledna tj. ponad 50% gtosow.

55 Na gruncie prawa polskiego istniejg w tym zakresie ustawowe ograniczenia. | tak w przypadku spotek z 0.0. gérna granica owego uprzywilejowania
wynosi trzy gtosy na jeden udziat (zob. art. 174 § 4 k.s.h.). W przypadku spétek akcyjnych jednej akcji nie mozna przypisac¢ wigcej anizeli dwa gtosy (zob.
art. 352 k.s.h.). W przypadku spoétek publicznych uprzywilejowanie co do gtosu jest w ogdle wylgczone (zob. art. 351 § 2 k.s.h.).

Ponadto dysponowanie wigkszoscig glosow moze by¢ wynikiem braku prawa gtosu po stronie wszystkich lub niektorych akcji posiadanych przez po-
zostatych akcjonariuszy. Chodzi tu o tzw. akcje nieme, ktére w prawie polskim dopuszczalne sg pod warunkiem, iz zwigzany jest z nimi przywilej dywi-
dendowy (zob. art. 353 § 3 k.s.h.).

56 Obwieszczenie 98/C 66/02, pkt 14. Nalezy w tym miejscu podkresli¢, iz posiadanie uprawnien do powotywania i odwotywania wiekszosci cztonkow
organow danego przedsiebiorcy np. organow zarzgdzajgcych i nadzorujgcych stanowi przejaw wywierania decydujgcego wptywu.
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decydujgcego wptywu na dane przedsiebiorstwo, gdyz zasadniczo dysponuje wiekszoscig gtoséw
podczas walnego zgromadzenia. Dzieje sie tak gdyz, jak stusznie zauwaza B. Nowak, mniejsi
akcjonariusze czesto sg nieobecni podczas walnego zgromadzenia, co pozwala danej osobie de
facto sprawowac kontrole nad przedsiebiorstwem?®”.

Kolejnym istotnym przyktadem mozliwosci uzyskania kontroli jest sytuacja, w ktorej jeden
przedsiebiorca posiada prawo wtasnosci albo inne prawo wykorzystywania catosci lub czesci
aktywow innego przedsiebiorcy®8. Jak stusznie zauwaza M. Bedkowski-Koziot, utrata autonomii
w zakresie dysponowania majgtkiem w celach gospodarczych prowadzi do utraty niezaleznosci na
rzecz dysponenta majatku, tj. przedsiebiorcy dominujgcego®®, uzyskujgcego (poprzez mozliwosé
korzystania z przedsiebiorstwa zaleznego, a tym samym kierowania jego dziataniami) w konse-
kwencji mozliwo$¢ oddziatywania na strukture konkurencji na rynku®®.

Warto w tym miejscu zaznaczy¢, iz przedmiotowa kontrola moze by¢ sprawowana w spo-
sob bezposredni i posredni®!. Dany podmiot sprawuje kontrole bezposrednio, kiedy sam jest
posiadaczem praw lub uprawnionym do nich na mocy odpowiednich uméw (innymi stowy jest
bezposrednim dysponentem tych uprawnien, np. na podstawie statutu spétki)®2. Natomiast o po-
sredniej formie kontroli méwimy w sytuacji, gdy dany podmiot (podmiot A) sam nie jest posiada-
czem wspomnianych praw (ani takze uprawnionym do nich na mocy odpowiednich uméw), lecz
prawa te przystugujg innemu podmiotowi (podmiot B), na ktérego dziatalnos¢ podmiot A ma moz-
liwo$¢ wywierania decydujgcego wptywu®3, W przypadku posredniej kontroli mamy tym samym
do czynienia z sytuacjag, w ktorej prawny tytut do majatku lub umowa dajgca kontrole nad przed-
siebiorstwem sg oddzielone od zdolnosci do wykonywania takich praw (takze pobierania z nich
pozytkow)84.

Wymaga réwniez podkreslenia, iz posiadane przez panstwo uprawnienia, z ktérych ko-
rzysta, dziatajgc jako wtadza publiczna (1j. w zakresie panstwowego imperium), a nie akcjona-
riusz (tj. w sferze dominium) — o ile ograniczajg sie one do ochrony interesu publicznego — nie
stanowig kontroli w rozumieniu przyjetym na gruncie rozporzgdzenia w sprawie kontroli kon-
centracji przedsiebiorstw w takim zakresie, w jakim nie majg na celu umozliwienia panstwu
wywierania decydujgcego wptywu na dziatalnos¢ przedsiebiorstwa ani nie powodujg takiego
skutku®®.

tycznej i gazowej. Mit czy rzeczywisto$¢?, SE Nr 2/2007 s. 152; zob. tez: K. Kohutek, Komentarz do rozporzgdzenia Rady (WE) nr 139/2004...,
Lex/el. 2005.

58 Art. 2 pkt 34 lit. a dyrektywy 2009/72/WE. Na gruncie niniejszego przepisu w gre wchodzi zaréwno uzyskanie prawa wtasnosci, jak i praw rzeczowych
ograniczonych lub praw obligacyjnych (np. dzierzawa). Uzyskanie wtasnosci obejmuje ponadto uzyskanie wspétwtasnosci na sktadnikach majatku inne-
go przedsiebiorcy. Nalezy jednak podkresli¢, iz uzyskanie kontroli nie bedzie miato miejsca w sytuacji, kiedy to nabycie wtasno$ci ma charakter jedynie
formalny, tj. kiedy jej nabycie nastgpuje tylko w celu zabezpieczenia wierzytelnosci lub ma charakter transakcji finansujacej (tj. w ktérej wtasciciel nie
dysponuje zazwyczaj mozliwo$cig rozporzadzania dang rzeczg i uzytkowania jej). W przypadkach tych nie jest bowiem realizowana podstawowa prze-
stanka nabycia kontroli nad innym przedsigbiorcg w postaci mozliwosci wywierania faktycznego wptywu na to przedsigbiorstwo, szerzej zob.: K. Kohutek,
Komentarz do rozporzgdzenia Rady (WE) nr 139/2004..., Lex/el. 2005; M. Bgdkowski-Koziot, Komentarz do art. 4 ustawy o ochronie konkurencji i kon-
sumentow [w:] T. Skoczny (red.), Ustawa o ochronie konkurenciji..., s. 159.

59 M. Bedkowski-Koziot, Komentarz do art. 4 ustawy o ochronie konkurencji i konsumentéw [w:] T. Skoczny (red.), Ustawa o ochronie konkurengiji..., s. 159.
60 K. Kohutek, Komentarz do rozporzadzenia Rady (WE) nr 139/2004..., Lex/el. 2005.
61 Zob. art. 3 ust. 3 rozporzadzenia Rady (WE) nr 139/2004.

62 M. Bedkowski-Koziot, Komentarz do art. 4 ustawy o ochronie konkurencji i konsumentéw [w:] T. Skoczny (red.), Ustawa o ochronie konkurengiji...,
s. 152—-153.

63 K. Kohutek, Komentarz do art. 4, [w:] K. Kohutek, M. Sieradzka, Ustawa o ochronie konkurencji i konsumentow: komentarz, Lex/el. 2008.

64 T. Skoczny, Przeciwdziatanie nadmiernej koncentracji, [w:] J. Barcz (red.), Prawo Unii Europejskiej. Prawo materialne polityki, Prawo i Praktyka
Gospodarcza, Warszawa 2006, s. 392 (t. Il); zob. tez: M. Bedkowski-Koziot, Komentarz do art. 4 ustawy o ochronie konkurencji i konsumentéw,
[w:] T. Skoczny (red.), Ustawa o ochronie konkurenciji..., s. 153.

65 Obwieszczenie 98/C 66/02, pkt 17.
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Konczac niniejszg czes¢ rozwazan, mozna powiedzied, iz kontrola istnieje w sytuacji, w kté-
rej okredlona osoba posiada wiekszosciowy udziat w przedsiebiorstwie X lub kiedy osoba ta, co
prawda nie posiada wiekszosciowego udziatu w przedsiebiorstwie X, lecz de facto jest w stanie
wywiera¢ decydujgcy wptyw na to przedsiebiorstwo®®,

4. Zasady rozdziatu wlasnosci w praktyce

Majgc na uwadze powyzsze rozwazania nalezy zauwazy¢, iz przedsiebiorstwa prowadzace
dziatalnos¢ dostawczg mogg posiadac¢ bezposrednio lub posrednio udziaty lub akcje operatora
systemu przesytowego albo systemu przesytowego, jezeli zostang spetnione nastepujgce tgczne
warunkit’:

a) akcje te nie stanowig pakietu wiekszosciowego;

b) dostawca nie ma prawa do wykonywania, bezposrednio lub posrednio, prawa gtosu w od-
niesieniu do posiadanych przez niego akcji;

c) dostawca nie ma prawa do powotywania, bezposrednio lub posrednio, cztonkéw organow
uprawnionych do reprezentacji prawnej operatora systemu albo systemu, takich jak rada
nadzorcza czy zarzad,;

d) dostawca nie ma, bezposrednio lub posrednio, zadnych innych srodkéw kontroli nad opera-
torem systemu lub systemem.

Analogicznie wymogi te obejmujg swoim zakresem réwniez operatora systemu przesytowe-
go, tj. OSP moze posiada¢ bezposrednie lub posrednie udziaty (akcje) w przedsiebiorstwie pro-
wadzgcym dziatalno$¢ dostawczg, o ile spetnione zostang tgcznie wskazane powyzej warunkic®.
Reguty te dotyczg rowniez powigzan holdingowych®®.

5. Procedura certyfikacji OSP

Dyrektywa 2009/72/WE wprowadzita istotne zmiany w stosunku do poprzednio obowigzujg-
cych regulacji w zakresie wyznaczenia i zatwierdzenia danego przedsiebiorstwa jako operatora
systemu przesytowego. Ot6z obecnie dany podmiot moze zosta¢ zatwierdzony i powotany na
operatora systemu przesytowego po uzyskaniu certyfikacji potwierdzajgcej jego niezaleznos¢ od
przedsiebiorstwa zintegrowanego pionowo. U zrddet niniejszej procedury, w ktdrej bierze udziat
Komisja Europejska oraz w pewnych wypadkach Agencja ds. Wspoétpracy Organdw Regulacji
Energetyki (ACER), lezy che¢ zagwarantowania wigkszej kontroli nad podmiotami odgrywajgcymi
role operatoréw przesytowych oraz zagwarantowania wiekszej transparentnosci co do ich powig-
zan’%. Wprowadzenie tego dodatkowego wymogu stuzyé ma przede wszystkim zapewnieniu, iz
podmiot wyznaczony na operatora systemu przesytowego spetnia wymogi w zakresie wybranej
formy rozdziatu (tj. rozdziatu wtasnosci, ISO, ITO lub ITO+)"".

66 C. Jones (ed.), EU Energy Law Volume I: The Internal Energy Market..., s. 188; zob. tez: B. Nowak, Wewnetrzny rynek energii w Unii Europejskiej,
C.H. Beck, Warszawa 2009, s. 134.

87 Nota interpretacyjna do Dyrektywy 2009/72/WE, s. 9-10.

68 C. Jones (edit.), EU Energy Law Volume I: The Internal Energy Market..., s. 137.

69 |bidem, s. 133-135.

70 R. Zajdler, Komentarz do dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/72/WE..., s. 14.

71 Commission staff working paper on certification of Transmission System Operators of networks for electricity and natural gas in the European Union,
21.09.2011, SEC(2011) 1095 final, s. 2
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Zasady uzyskania certyfikacji zawarte zostaty w art. 10 ust. 4—6 oraz w art. 3 rozporzgdzenia
nr 714/200972. Okreslona w niniejszych przepisach procedura certyfikacji znajduje zastosowanie
do wszystkich przyjetych w dyrektywie modeli rozdziatu’s.

Obowigzkiem krajowego organu regulacyjnego jest state monitorowanie krajowego rynku,
w szczegolnosci przestrzegania przez operatoréw systemow przesytowych wymogéw dotyczacych
rozdziatu wtasnosci, ISO oraz ITO. Procedura certyfikacji ma na celu dokonanie takiego badania
i doprowadzenie do zatwierdzenia i wyznaczenia danego podmiotu jako operatora systemu prze-
sytowego lub tez odmowy podjecia takiej decyzji’*.

Procedure certyfikacji wszczynajg trzy okolicznosci’®:

a) wniosek samego operatora systemu przesytowego, ktéry powiadamia organ regulacyjny

o wszelkich planowanych transakcjach, ktére mogg wymagac jego powtdrnej certyfikacji’®;
b) decyzja samego organu regulacyjnego w sytuacji, w ktérej powziat informacje o okolicz-

nosciach mogacych mie¢ znaczenie dla zapewnienia niezalezno$ci i rozdziatu dziatalnosci

zgodnie z przyjetymi zasadami;
c) uzasadniony wniosek Komisji.

Procedura certyfikacji, chociaz sama dyrektywa nie odnosi sie w zaden sposob do niniejsze;j
kwestii, moze dotyczy¢ zarbwno nowego podmiotu chcgcego swiadczy¢ ustugi operatorskie na
sieci przesytowej, jak i podmiotu dotychczas funkcjonujgcego, tj. ktéry przed wejsciem w zycie
nowych rozwigzan prawnych peit owg funkcje na podstawie wczesniejszych przepisow’’.

Decyzje w sprawie certyfikacji operatora systemu przesytowego organ regulacyjny przyj-
muje w terminie czterech miesiecy od daty powiadomienia przez operatora systemu lub od daty
wniosku Komisji’8. Dyrektywa natomiast nie wskazuje terminu wydania decyzji w sytuacji, kiedy
postepowanie wszczete zostato z inicjatywy samego organu regulacyjnego. Biorgc jednakze pod
uwage fakt, iz po uptywie tego terminu certyfikacje uznaje sie za przyznana, mozna przyjac, iz
termin ten odnosi sie réwniez do organu regulacyjnego bedgcego inicjatorem owej procedury’®. Po
wydaniu decyzji w sprawie certyfikacji (lub po uptywie czteromiesiecznego terminu) na krajowym
organie regulacyjnym spoczywa obowigzek niezwtocznego powiadomienia Komisji Europejskiej
o tym fakcie wraz z przekazaniem jej wszystkich stosownych informaciji dotyczgcych tej decyz;i.
Wynika z tego, iz procedura certyfikacji przebiega dwustopniowo?®.

transgranicznej wymiany energii elektrycznej i uchylajgce rozporzadzenie (WE) nr 1228/2003).

73 W przypadku gdy o certyfikacje wystepuje podmiot, ktory jest kontrolowany przez osobe lub osoby z kraju trzeciego lub z krajow trzecich, proce-
dura zawarta w art. 10 dyrektywy 2009/72/WE zastgpowana jest procedurg okreslong w art. 11 tejze dyrektywy dotyczgcym certyfikacji w odniesieni
do krajoéw trzecich. Mozna wigc uznaé, iz art. 11 dyrektywy stanowi lex specialis w stosunku do art. 10 dyrektywy. Podobny przepis odnalez¢ mozna
na gruncie dyrektywy dotyczacej rynku gazu (2009/73/WE), gdzie potocznie nosi on nazwe ,klauzuli Gazpromu”; szerzej na ten temat zob.: P. Buras,
Miedzy Europeizacjg a Gazpromem. Niemcy, Rosja i bezpieczeristwo energetyczne, ,Centrum Stosunkéow Miedzynarodowych. Raporty i Analizy2008,
nr 7. Pobrano z: http://csm.org.pl/pl/publikacje/raporty-i-analizy/2008.html (14.02.2013 r.).

74 R. Zajdler, Komentarz do dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/72/WE..., s. 15.

75 Zob. art. 10 ust. 4 dyrektywy 2009/72/WE.

76 Nalezy przy tym zauwazy¢, iz nie wywigzanie sig przez operatora systemu przesytowego z tego obowigzku skutkowa¢ moze zgodnie z trescig art. 37
ust. 4 lit. d dyrektywy 2009/72/WE natozeniem grzywny w wysoko$ci do 10% rocznych obrotéw operatora.

77 R. Zajdler, Komentarz do dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/72/WE..., s. 15.

78 Zob. art. 10 ust. 5 dyrektywy 2009/72/WE.

79 R. Zajdler, Komentarz do dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/72/WE..., s. 15.

80 Zob. art. 10 ust. 6 dyrektywy 2009/72/WE.

81 M. Nowacki, Model prawny i wtasno$ciowy operatorow systemow przesytowych w Polsce — uwagi de lege lata i de lege ferenda w $wietle prawa Unii
Europejskiej, [w:] A. Walaszek-Pyziot (red.), Regulacja-innowacja w sektorze energetycznym, C.H. Beck, Warszawa 2013, s. 164.
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Komisja Europejska w ciggu dwdch miesiecy od otrzymania zgtoszenia przekazuje swojg
opinie krajowemu organowi regulacyjnemu®?. Przygotowujgc owg opinie, Komisja moze zwrdcic¢
sie do Agenciji ds. Wspotpracy Organéw Regulacji Energetyki o wydanie opinii w sprawie decyzji
krajowego organu regulacyjnego. W takim przypadku termin dla Komisji Europejskiej na wyda-
nie opinii ulega przedtuzeniu o kolejne dwa miesigce®3. Jezeli Komisja nie wyda opinii w powyz-
szych terminach, uznaje sie, iz tym samym nie wnosi sprzeciwu wobec decyzji krajowego organu
regulacyjnego®.

W terminie dwoch miesiecy od otrzymania opinii Komisji krajowy organ regulacyjny przyj-
muje ostateczng decyzje w sprawie certyfikacji operatora systemu przesylowego, uwzgledniajgc
w najwyzszym stopniu te opinie®®. Pomimo iz opinia ta nie ma charakteru wigzgcego, wydaje sie,
iz w praktyce jakiekolwiek odstepstwo ze strony krajowego organu regulacyjnego w tym zakresie
wymagac¢ bedzie wyraznego wskazania i szczegotowego uzasadnienia danych rozbiezno$ci®.
Nieco odmiennie wyglgda sytuacja certyfikacji operatora systemu przesytowego w oparciu o model
ITO+. W tym przypadku bowiem decyzja Komisji Europejskiej o udzieleniu zgody na certyfikacje
takiego operatora (lub tez jej odmowa) ma charakter wigzgcy®”.

Wymaga réwniez podkreslenia, iz w trakcie trwania procedury certyfikacji zaréwno krajowe or-
gany regulacyjne, jak i Komisja moga w kazdej chwili zwréci¢ sie do operatora systemu przesytowe-
go lub przedsiebiorstwa prowadzgcego jakgkolwiek dziatalno$¢ w zakresie wytwarzania lub dostaw
o dostarczenie wszelkich informacji istotnych z punktu widzenia wypetniania ich zadan®. Przy czym
nalezy od razu zaznaczy¢, iz zaréwno krajowe organy regulacyjne, jak i Komisja zobowigzane sg
do zachowania w poufnosci informacji handlowych podlegajgcych szczegolnej ochronie®?.

Podmiot, ktéry uzyskat certyfikacje od krajowego organu regulacyjnego zostaje zatwierdzo-
ny i wyznaczony przez panstwo cztonkowskie jako operator systemu przesytowego. Informacja
0 wyznaczeniu operatorow systemow przesytowych zgtaszana jest Komisji oraz publikowana
w Dzienniku Urzedowym Unii Europejskie;j®°.

Jak widaé, nowe regulacje prawne przewidujg znacznie szerszy zakres wspotpracy i koor-
dynacji na poziomie Unii Europejskiej przy wyznaczeniu operatoréw systemow przesytowych®'.

IV. Rozdzial wtasnosciowy a inwestorzy finansowi

Przepisy dotyczgce rozdziatu wtasnosciowego moga stanowi¢ istotng przeszkode dla inwe-
storow finansowych®? (np. firm ubezpieczeniowych, funduszy emerytalnych itp.) poszukujgcych

82 Zob. art. 3 ust. 1 rozporzadzeaié (WE) nr 714;2009.

83 |bidem.

84 |bidem.

85 Zob. art. 3 ust. 2 rozporzadzenia (WE) nr 714/2009.

86 C. Jones (edit.), EU Energy Law Volume I: The Internal Energy Market..., s. 114.

87 |bidem.

88 Zob. art. 10 ust. 7 dyrektywy 2009/72/WE oraz art. 3 ust. 3 rozporzadzenia (WE) nr 714/2009.
89 Zob. art. 10 ust. 8 dyrektywy 2009/72/WE oraz art. 3 ust. 4 rozporzadzenia (WE) nr 714/2009.
9 Zob. art. 10 ust. 2 dyrektywy 2009/72/WE.

91 R. Zajdler, Komentarz do dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/72/WE..., s. 15.

92 Pomimo iz inwestorzy finansowi tworzg stosunkowo zréznicowang grupe podmiotéw, niemniej jednak mozna wskazaé na pewne cechy wspolne
dokonywanych przez nich inwestycji, np. ich strategia inwestycyjna czesto zaktada angazowanie sie zaréwno w dziatalno$¢ majgca za przedmiot od-
nawialne zrodfa energii, jak i w infrastrukture sieciowg z mys$lg o uzyskaniu przychodéw regulowanych; inwestycje te dokonywane sg z perspektywy
dtugoterminowej; indywidualny udziat niniejszych inwestoréw w produkcji energii moze pozostawac niewielki w poréwnaniu do ogoélnie dostepnych zdol-
nosci produkcyjnych; zarzadzanie aktywami wytworczymi, jak i przesytowymi powierzone jest oddzielnym zespotom (nie jest koordynowane), European
Commission, Commission staff working document, Ownership unbundling. The Commission practice in assessing the presence of a conflict of intrest
including in case of financial investors, Brussels, 8.05.2013 r., SWD(2013) 177 final, s. 2-3.
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mozliwo$ci budowy swojego portfela inwestycyjnego na roznych rynkach geograficznych i w roz-
nych obszarach tancucha energetycznego®? jedynie w celu lokaty kapitatu, bez zamiaru uczest-
niczenia w zarzadzaniu przedsiebiorstwem lub sprawowania nad nim kontroli (tzw. inwestycje
portfelowe)?*. Problem ten dostrzezony zostat rowniez przez Komisje Europejska, ktéra stusznie
zauwazyta, iz istniejg sytuacje, w ktérych pomimo skupienia w obrebie jednego podmiotu aktywéw
zaréwno z obszaru wytwarzania energii elektrycznej, jej dostaw, jak i infrastruktury przesytowej
nie istnieje ryzyko wystgpienia konfliktu interesu®.

Celem unbundlingu jest m.in. usuniecie konfliktu intereséw pomiedzy producentami, do-
stawcami i operatorami systemow przesytowych/dystrybucyjnych, a tym samym eliminacja dys-
kryminacyjnych zachowan wobec konkurentow. Nie mozna bytoby uzna¢ za zgodne z niniejszym
celem odmowy certyfikacji OSP w przypadku, kiedy mozna wyraznie wykazag, iz nie istnieje ze
strony akcjonariuszy OSP zagrozenie w postaci wptywania (wywierania decydujgcego wptywu)
na decyzje zapadajgce w OSP w celu sprzyjania (faworyzowania) swoim interesom w obszarze
wytwarzania czy tez sprzedazy energii elektrycznej ze szkodg dla innych uzytkownikow®. Zebrane
przez Komisje Europejskg podczas procedury certyfikacji OSP doswiadczenie pozwolito wskazaé
na przyktadowe sytuacje, w ktérych byto oczywiste — w oparciu o okolicznosci danej sprawy — ze
jednoczesne uczestnictwo w dziatalno$ci majgcej za przedmiot przesyt energii elektrycznej z jed-
nej strony oraz wytwarzaniu i/lub sprzedazy energii elektrycznej z drugiej strony, nie prowadzi do
potencjalnego konfliktu intereséw, a w konsekwencji w zaden sposob nie zagraza niezaleznosci
OSPY. Za przyktad ilustrujgcy takowg sytuacje moze postuzy¢ sprawa, w ktorej ten sam podmiot
(National Grid plc) posiadat udziaty w dziatalnosci przesytowej w Unii Europejskiej, jak rowniez
w dziatalnosci wytworczej w Stanach Zjednoczonych, ktére to dziatalnosci nie byly w zaden sposéb
ze sobg fizycznie potgczone®®. Tym samym odmowa certyfikacji OSP bytaby wyraznie niepropor-
cjonalna w swietle celu zasad unbundlingu, a mianowicie unikniecia potencjalnego konfliktu inte-
resu. Jak podkresla sie bowiem w literaturze — dokonujgc oczywiscie pewnego uogolnienia —im
dalej kazda z danych dziatalnos$ci jest od siebie potozona, tym mniejsze jest ryzyko wystgpienia
konfliktu interesu®®.

Komisja uznata rowniez w sprawie certyfikacji szwedzkiego operatora gazowego Swedegas
AB, iz pomimo faktu, Zze operator ten jest wlasnoscig EQT Infrastructure Found, funduszu kon-
trolujgcego jednoczesnie m.in. spotke utylizacji odpadéw Kommunekemi A/S w Dani, ktora

zyka inwestycyjnego.

% C.van Vyve, Financial Investors and the Unbundling Provisions for TSOs, EEELR, April 2014, s. 64.

Przyktadowo, jak wskazuje Komisja dla inwestoréw finansowych o zréznicowanym portfelu, dziatalno$¢ sieciowa stanowi istotny potencjat inwestycyjny,
biorac pod uwage fakt, iz inwestycje w infrastrukture sieciowg z regulowanym systemem taryf sieciowych oferujg stabilne, obarczone niskim ryzykiem,
zwroty. Jednak, jak podkresla Komisja, wspofpraca z inwestorami finansowymi moze umozliwi¢ OSP uzyskanie niezbednych funduszy na wydatki in-
westycyjne potrzebne do budowy i rozwoju infrastruktury sieciowej — pozwalajgcej na fizyczne przemieszczanie energii elektrycznej pomiedzy krajami
cztonkowskimi UE — bedacej kluczowym elementem wspoélnego rynku energii w UE; European Commission, Ownership unbundling. The Commission
practice in assessing..., s. 4.

9 European Commission, Ownership unbundling. The Commission practice in assessing..., s. 4.

9% Ibidem, s. 4-5.

97 |bidem, s. 4.

9 Commission’s Opinion on Ofgem’s draft certification decisions for National Grids (Certification of National Grid Electricity Transmission plc, National
Grid Gas plc and National Grid Interconnectors Limited) — C(2012)2735, 010-2012-UK, 011-2012-UK, 012-2012-UK, 19.04.2012 r., s. 4; zob. tez:
C. van Vyve, Financial Investors and the Unbundling..., s. 66.

Warto w tym miejscu zwrdci¢ uwage na fakt, iz energia elektryczna wytworzona przez dane przedsigbiorstwo na terenie Stanéw Zjednoczonych nie
mogtaby zosta¢ w zaden sposéb wprowadzona do ,obiegu” (by¢ dostarczana konsumentom) na terenie Unii Europejskiej z powodu braku jakichkolwiek
pofaczen pomiedzy tymi systemami. Tym samym trudno dopatrywac sie w tej sytuacji mozliwosci wystapienia potencjalnego konfliktu intereséw zagra-
zajgcych niezaleznosci OSP.

99 C. van Vyve, Financial Investors and the Unbundling..., s. 66.
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wykorzystuje ciepto z przetwarzanie odpadow przede wszystkim do celéw grzewczych, a latem
rowniez do wytwarzania ograniczone;j ilosci energii elektrycznej, nie moze byc¢ to przeszkoda dla
udzielenia OSP certyfikacji, gdyz energia ta wytwarzana jest w ograniczonej ilosci, a nastepnie
sprzedawana po wczesniej ustalonych cenach'®. Jak podkreslita Komisja, okolicznosci niniejsze;
sprawy wyraznie wskazujg, ze niemozliwe jest wykorzystanie dziatalnosci przesytowej prowadzo-
nej przez Swedegas do celéw sprzyjania interesom majgcym za przedmiot wytwarzanie energii
przez przedsiebiorstwo utylizacji odpadéw w Danii, a tym samym nie ma niebezpieczenstwa dys-
kryminacji innych podmiotow, a zatem nie istnieje przeszkoda do udzielenia certyfikacji OSP19",

Nie jest wykluczone, iz jednoczesny udziat OSP gazowego w dziatalnos$ci majgcej za przedmiot
wytwarzanie lub/i dostawy energii elektrycznej (czy tez OSP energii elektrycznej w dziatalnosci
majgcej za przedmiot wytwarzanie lub/i dostawy gazu) prowadzi¢ moze do powstania konfliktu
interesu'%2. Niemniej jednak, jak podkresla Komisja, w sytuacji, gdy akcjonariusz posiada udziaty
OSP gazowego i jednoczesnie udziaty w dziatalnosci w zakresie wytwarzania energii elektrycz-
nej, mozliwos¢ faworyzowania dziatalnos¢ wytwarzania energii, poprzez wywieranie wptywu na
dziatalno$¢ majgcg za przedmiot przesyt gazu moze w okreslonych warunkach by¢ nieco bar-
dziej ograniczona niz w sytuaciji, w ktorej przesytanie i wytwarzanie dotyczg energii elektrycznej
(tj. odbywajg sie na jednym i tym samym rynku, na ktérym produktem jest wylgcznie energia
elektryczna)'03. Takie stanowisko zajeta Komisja w sprawie certyfikacji hiszpanskiego OSP energii
elektrycznej Red Electrica de Espana' oraz OSP gazowego Engas'% wskazujgc, iz praktycznie
niemozliwe jest, aby inwestorzy mogli wykorzystywac dziatalnos¢ OSP w celu sprzyjania dziatal-
nosci wytworczej ze szkodg dla innych podmiotow,

W kolejnej sprawie dotyczgcej certyfikacji OSP energii elektrycznej (50 Hertz Transmission
GmbH) w Niemczech Komisja uznata, iz posiadanie przez inwestora finansowego (IFM Global
Infrastructure Fund) niedajgcego kontroli udziatu w polskim przedsiebiorstwie wytwarzajgcym cie-
pto oraz w ograniczonym zakresie energie elektryczng (Dalkia Polska) z jednoczesnym pakietem
kontrolnym w OSP energii elektrycznej w Niemczech nie stwarza podstaw do odmowy udzielenia
certyfikacji'o”.

Powyzsze sprawy, jak réwniez nota interpretacyjna Komisji, wskazujg na pewne kryteria
— m.in. brak konfliktu interesu i antykonkurencyjnych zachowan — pozwalajgce z jednej strony
ocenic¢ ryzyko jednoczesnego udziatu inwestorow finansowych w réznych obszarach tancucha
elektroenergetycznego, z drugiej strony unikng¢ sytuacji, w ktorej odmowa certyfikacji OSP sta-
taby w sprzecznosci z celami unbundlingu.

Niemniej jednak, jak podkresla Komisja, w sytuacji, w ktérej nie zachodzi wyrazny konflikt
intereséw konieczne moze by¢ nadal monitorowanie danej sprawy w $wietle nowych faktow

s. 2-3; zob. tez: C. van Vyve, Financial Investors and the Unbundling..., s. 68.
101 European Commission, Ownership unbundling. The Commission practice in assessing..., s. 5.

102 |pidem, s. 6.

103 |bidem; zob. tez: C. van Vyve, Financial Investors and the Unbundling..., s. 65-66.

104 Commission’s Opinion on CNE'’s draft certification decision for REE (electricity), C(2012)3526, 021-2012-ES, 24.05.2012 ., s. 2-5.
105 Commission’s Opinion on CNE’s draft certification decision for ENAGAS, C(2012)4171, 024-2012-ES, 15.06.2012 ., s. 2-6.

106 European Commission, Ownership unbundling. The Commission practice in assessing..., s. 6; zob. tez: C. van Vyve, Financial Investors and the
Unbundling..., s. 66.

107 Commission’s Opinion on BNetzA's draft certification decision for 50 Hertz, C(2012)6260, 027-2012-DE, 06.09.2012r., s. 4.
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i okolicznosci, ktore moga pojawic sie w przysztosci, a ktdére mogtyby zmieni¢ wstepng ocene08,
Obowigzek ten spoczywa na krajowych organach regulacyjnych. W niektérych przypadkach moze
nie by¢ fatwe do ustalenia czy wspomniany konflikt interesow istnieje. Certyfikacja moze by¢ przy-
znana jedynie, kiedy mozliwo$¢ wystgpienia owego konfliktu zostanie wykluczona. W tym celu OSP
zobowigzany jest do przedstawienia petnej (kompletnej) dokumentacji wskazujgcej na wszystkie
istotne fakty i okolicznosci, wraz z jasng argumentacjg czy jednoczesne uczestnictwo akcjonariu-
szy (udziatowcdéw) OSP w dziatalno$ci majgcej za przedmiot wytwarzanie lub/i dostawy energii
elektrycznej moze stanowi¢ zrodto wystgpienia potencjalnego konfliktu interesu’®. Elementami
mogacymi miec¢ istotne znaczenie podczas oceny mozliwosci zaistnienia owego konfliktu sg, jak
wskazuje Komisja, np. potozenie geograficzne dziatalnosci przesytowej, wytworczej i dostawczej,
wartos$¢ i charakter udziatéw w niniejszych dziatalnosciach, jak rowniez wielkos¢ udziatu w rynku
wytwarzania, przesytu i dostaw energii elektrycznej'°.

Komisja wskazuje ponadto, iz przy ocenie kazdej sprawy nalezy bra¢ réwniez pod uwage
mozliwos¢ dostepu inwestorow do informacji poufnych z zakresu wytwarzania i dostaw energii
elektrycznej, ktére mogg pozwoli¢ inwestorom posiadajgcym jednoczesnie udzialy w OSP na
uzyskanie przewagi rynkowej nad konkurentami we wspomnianych wczesniej obszarach rynku
energii elektrycznej™".

Wszelkie zmiany w zakresie posiadanych przez inwestorow finansowych udziatéw w OSP,
jak réwniez w dziatalnosci majgcej za przedmiot produkcje i dostawy energii elektrycznej, mo-
gace wyptyngc na niezaleznos¢ OSP, a tym samym na konieczno$¢ dokonania powtornej oceny
w Swietle zasad dotyczacych rozdziatu przedsiebiorstw energetycznych, muszg by¢ zgtoszone
krajowym organom regulacyjnym. Organy te mogg wszczg¢ rowniez nowg procedure certyfika-
cji z wtasnej inicjatywy w sytuacji, w ktorej uzyskaty wiedze wskazujgcg na zmiane ,uktadu si’
w omawianym obszarze, ktorej skutkiem moze by¢ pogwatcenie zasad zawartych w art. 9 dyrek-
tywy 2009/72/WE™?2,

V. Podsumowanie

Pomimo, iz unbundling wtasnosciowy z catg pewnoscig stanowi najbardziej radykalng forme
rozdziatu przedsiebiorstw energetycznych zintegrowanych pionowo, zwarzywszy na trudnosci zwig-
zane z zaistnieniem konkurencji w niniejszym sektorze nalezy uznac, iz jest on najwtasciwszym
rozwigzaniem dla utworzenia wewnetrznego konkurencyjnego rynku energii w UE. Pozwala on
bowiem wyeliminowac praktyki dyskryminacyjne, stanowigc tym samym optymalne rozwigzanie
prokonkurencyjne''3. Przy czym stusznie ustawodawca europejski dopuszcza sytuacje, w ktorych
w przypadku zastosowania opciji rozdziatu wtasnosci, podmiot prowadzgcy dziatalnos¢ dostaw-

109 |bidem, s. 10. Wydaje sie jednak, iz przedstawienie argumentacji majgcej wykluczyé lub tez potwierdzi¢ mozliwos¢ wystgpienia konfliktu interesu
przez OSP, tj. podmiot bedgcy strong postgpowania, ma ograniczony sens z uwagi na fakt, iz ciezko jest by¢ sedzig w swojej sprawie. Kwestia ta powinna
stanowi¢ przedmiot szczegétowego rozpoznania, w oparciu o wszystkie okolicznosci i fakty przedstawione przez OSP, ze strony wtasciwych organow
regulacyjnych. Jedynie bowiem niezalezne organy mogg oceni¢ mozliwos¢ wystgpienia potencjalnego konfliktu intereséw w sposdb w petni obiektywny.

10 Ipidem, s. 10; zob. tez: C. van Vyve, Financial Investors and the Unbundling..., s. 68—69.

Przy czym nalezy podkresli¢, iz lista ta ma jedynie przyktadowy charakter i nie wyczerpuje wszystkich okoliczno$ci moggcych mie¢ wplyw na wystapie-
nie konfliktu interesu.

M |bidem; zob. tez: C. van Vyve, Financial Investors and the Unbundling..., s. 69.

2 |bidem.

3 B. Nowak, Ownership unbundling jako instrument wspierania konkurencji i inwestycji na rynku energetycznym, [w:] M. Cherka, F. Elzanowski,
M. Swora, K. Wasowski (red.), Energetyka i ochrona $rodowiska w procesie inwestycyjnym, Wolters Kluwer, Warszawa 2010, s. 120.
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czg moze — na scisle okreslonych zasadach, jezeli nie istnieje mozliwos¢ wystgpienia zachowan
antykonkurencyjnych — posiadac akcje (udziaty) operatora systemu przesytowego i vice versa.
Odmienne rozwigzanie bytoby bowiem w dobie holdingdéw, funduszy inwestycyjnych itp. trudne
w praktyce do osiggniecia''4, biorgc jednoczesnie pod uwage podkreslony powyzej fakt, iz pod-
mioty te bardzo czesto zainteresowane sg budowg swojego portfela inwestycyjnego na réznych
rynkach geograficznych i w réznych obszarach tancucha energetycznego jedynie w celu lokaty
kapitatu, bez zamiaru uczestniczenia w zarzgdzaniu przedsiebiorstwem lub sprawowania nad nim
kontroli (tzw. inwestycje portfelowe).

14 Ibidem.

www.ikar.wz.uw.edu.pl e internetowy Kwartalnik Antymonopolowy i Regulacyjny 2015, nr 3(4)



