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Jacek Lewkowicz

Ekonomia kosztów transakcyjnych 
w teorii i praktyce – integracja 
pionowa elektrowni z kopalnią węgla 
brunatnego
Transaction costs economics in theory and practice – vertical integration of 
powerplants and coal mines

 I. Wstęp

Celem niniejszej pracy jest wskazanie optymalnego rozwiązania problemów 
napotykanych przez podmioty monopolu bilateralnego. W ramach tekstu pro-
wadzona jest na łamach studium przypadku analiza w zakresie roli integracji 
pionowej jako optymalnego sposobu na  pokonanie barier, które są nierozerwal-
nie związane z funkcjonowaniem w ramach monopolu bilateralnego. Autorski 
wkład polega na przeniesieniu rozważań teoretycznych na grunt praktycznych 
problemów polskiego rynku energetycznego w zakresie relacji między elektrow-
nią a kopalnią węgla brunatnego.

Analiza problemu jest podzielona na trzy sekcje: pierwsza odnosi się do teorii 
ekonomii kosztów transakcyjnych (EKT), druga stanowi przemyślenia dotyczące 
relacji między elektrownią a kopalnią węgla brunatnego, ostatnia natomiast 
jest studium przypadku. Przedstawiona struktura pracy pozwala zarówno na 
prześledzenie ewolucji rozważań poświęconych zjawisku integracji pionowej, jak 
i na właściwy wybór narzędzi do analizy monopolu bilateralnego występującego 
w przemyśle energetycznym oraz udowodnienie, iż badania teoretyczne znajdują 
swe potwierdzenie w empirii.
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II. Integracja pionowa w ujęciu ekonomii kosztów 
transakcyjnych

Integracja pionowa (vertical integration) polega na połączeniu w ramach 
działalności jednego przedsiębiorstwa różnych faz produkcji, sprzedaży, dystry-
bucji danego dobra oraz innych istotnych procesów z nim związanych. Zjawisko 
integracji pionowej jest metodą zarządzania, tj. organizacji transakcji. Firmy, 
które są zintegrowane pionowo, cechuje wewnętrzna hierarchia, która pomaga 
w koordynowaniu przedsięwzięć. Przez przejęcie firmy będącej dostawcą półpro-
duktu, nabywca towaru rezygnuje z rozwiązania rynkowego na rzecz zarządzania 
kluczowymi procesami w ramach przedsiębiorstwa.

Powszechnie wyróżnia się trzy rodzaje integracji pionowej: wstecz (bac-
kward), w kierunku dystrybucji (forward) oraz zrównoważoną1. Integracja 
wstecz ma miejsce, kiedy przedsiębiorstwo nabywa kontrolę nad dostawcami 
półproduktów niezbędnych w procesie wytwarzania dobra finalnego (tak więc 
np. producent mebli przejmuje zakład dostarczający drewno). W takiej sytuacji 
firma przejmująca zapewnia sobie kontrolę nad dostawami, eliminuje ewentu-
alny oportunizm i koszty negocjacji dzięki zarządzaniu hierarchicznemu. Nieco 
mniej popularną formą integracji pionowej jest forward integration, kiedy firma 
ma kontrolę nad centrami dystrybucji i sprzedażą. Zrównoważona integracja 
pionowa polega natomiast na zarządzaniu wewnątrz firmy zarówno procesami 
związanymi z surowcami, półproduktami, aż po te dotyczące sprzedaży i dys-
trybucji (jest w pewnym sensie kombinacją integracji wstecz oraz w kierunku 
dystrybucji). Integracja pionowa jest determinowana relacjami z dostawcami 
(upstream suppliers) jak i nabywcami (downstream buyers). Kontraktowanie 
rynkowe zastąpione przez wewnętrzną alokację zasobów może pomóc w zwal-
czeniu niedoskonałości rynkowych utrudniających wymianę handlową. Wobec 
zawodności rynku transakcje są internalizowane w zintegrowanych pionowo 
strukturach organizacyjnych. 

Okazuje się, że integracja pionowa podmiotów, która powoduje zastąpienie 
negocjacji lub arbitrażu sądowego przez odgórne zarządzanie, jest efektywniejsza 
niż relacja kontraktowa2. Problem oportunizmu może być również spowodo-
wany specyficznością aktywów. Jeżeli dostawca dobra finalnego wykorzystuje 
do jego produkcji specyficzne dla tego dobra półprodukty (w trakcie produkcji 

 1 M. K. Perry, Vertical Integration: Determinants and Effects, w: Mark Armstrong, Robert 
H. Porter, Handbook of Industrial Organization, North Holland, 1988, s. 185-255.
 2 Ł. Hardt, Rozwój ekonomii kosztów transakcyjnych. Od koncepcji do operacjonalizacji, 
Fundacja Promocji i Akredytacji Kierunków Ekonomicznych, Warszawa, 2008, s. 117.
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niektórych z nich istnieją wysokie korzyści skali), może on napotkać na zawy-
żanie ich ceny (w przypadku, gdy na rynku obecnych jest niewielu producentów 
półproduktów). Co więcej, jedyny odbiorca półproduktów może wymuszać obni-
żenie ich ceny. Strona transakcji, która jest zobligowana do inwestycji w aktywa 
specyficzne, będzie zmuszana przez jedynego odbiorcę towaru do obniżenia cen 
do poziomu nieopłacalnego. W takiej sytuacji konflikty między podmiotami 
transakcji mogą być bardzo częste, kosztowne i trudne do wyeliminowania. 

Ogólnie rzecz ujmując, integracja pionowa w pewnych sytuacjach sprzyja 
harmonizacji interesów oraz redukcji kosztów3. Integracja pionowa w warun-
kach bilateralnego monopolu nie musi jednak zawsze nastąpić. Alternatywnym 
sposobem na załagodzenie konfliktów i zwalczanie oportunizmu może być tzw. 
zarządzanie bilateralne. Zarządzanie bilateralne może być stosowane w przy-
padku, gdy koszty dostosowań kontraktu i związane z jego obsługą są niższe 
niż korzyści ze struktury bodźców powiązanych z zewnętrznymi dostawami 
oraz mniejszego prawdopodobieństwa błędów administracyjnych4. Według 
Williamsona wybór typu zarządzania zależy od częstotliwości wymiany oraz 
stopnia jej specyficzności5. Integracja pionowa jest optymalna, gdy transakcje 
są powtarzalne, zaś stopień ich specyficzności jest wysoki. 

Zjawisko integracji pionowej związane jest często z kosztami pomiaru charak-
terystyk dóbr. Jak wskazuje Yoram Barzel, znaczną część kosztów funkcjonowania 
rynku stanowią wydatki przeznaczane na pomiar właściwości półproduktów6. 
Działania, których celem jest obniżenie ich poziomu mogą decydować o formie 
organizacji transakcji. Sytuacja, gdy jeden z podmiotów wykorzystuje asyme-
trię informacji o przedmiocie transakcji w obliczu trudności w „mierzeniu” 
jego atrybutów, sprzyja wystąpieniu zjawiska integracji pionowej7. Chęć do 
wykorzystania asymetrii informacji, a więc manipulowania charakterystykami 
dóbr, nadarza się w przypadku wysokiej liczby etapów produkcji. Nabywca musi 
bowiem sprawdzić jakość bezpośrednio kupowanego towaru, jak i atrybuty 
dobra na wszystkich niższych etapach produkcji. Integracja pionowa pozwala 
na zastąpienie kontraktów między kontrahentami przez zarządzanie w ramach 
firmy (umowy o pracę, wynagrodzenia za godzinę). Wytwórca półproduktów nie 
ma już motywacji do manipulowania jakością, ponieważ nie jest bezpośrednim 

 3 O. E. Williamson, Ekonomiczne instytucje kapitalizmu, Warszawa 1998.
 4 Ibidem, s. 87.
 5 Ł. Hardt, op. cit. s. 121.
 6 Y. Barzel, Measurement Cost and the Organization of Markets, Journal of Law and Eco-
nomics 25 (1), 1982.
 7 Ł. Hardt, op. cit.
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beneficjentem takich działań. Tym samym, poziom kosztów mierzenia atrybutów 
dóbr zostaje obniżony.  

Kolejną przyczyną integracji pionowej może być również oportunizm oraz 
wysokie koszty organizacji transakcji za pomocą rynku8. Odmienne podej-
ście reprezentują m.in. Alchian i Demsetz, twierdząc że wymiana rynkowa nie 
pozwala na pomiar produktywności podmiotów zaangażowanych w zespołowy 
proces produkcji9. 

Na aspekcie specyficzności aktywów skupiają się m.in. K. Monteverde oraz D. 
Teece10. Monteverde i Teece zaznaczają, iż integracja pionowa eliminuje zachowa-
nia oportunistyczne między stronami kontraktu  (stabilność dostaw oraz jakość 
półproduktów są bardzo istotne w przemyśle samochodowym). Paul Joskow 
wykazuje, iż sama forma kontraktów może mieć wielkie znaczenie, np. kontrakty 
związane ze specyficznymi aktywami dotyczą niekiedy dłuższych terminów 
obowiązywania11. Według Joskowa nie istnieje w pełni zunifikowana teoria 
integracji pionowej12. Podejście ekonomii kosztów transakcyjnych dostarcza 
jego zdaniem narzędzi do kompleksowej analizy tego zjawiska. Joskow zaznacza 
potrzebę precyzyjnej analizy kosztów wynikających ze struktur organizacyjnych 
przedsiębiorstw, bowiem mogą one być kluczowe w ich funkcjonowaniu już po 
integracji pionowej13. 

Na złożoność decyzji o integracji pionowej przedsiębiorstw zwracają uwagę 
Srinivasan Balakrishnan oraz Birger Wernerfelt14. Zauważają oni, że rzeczywiście 
niepewność transakcji sprzyja integracji, lecz decyzja o jej przeprowadzeniu 
powinna uwzględniać częstotliwość zmian technologicznych w produkcji dobra 
oraz natężeniu konkurencji w sektorze. Im częstsze są zmiany technologiczne, 
tym bardziej czyni to integrację pionową nieefektywną w stosunku do wymiany 
rynkowej (przedsiębiorstwu trudniej jest sprawnie kontrolować proces produkcji 
w obliczu szybkiego postępu technologicznego). Podobnie konkurencja wśród 
dostawców oddala decyzję o integracji pionowej, ponieważ sprzyja ona wzrostowi 

 8 Ibidem, s. 131.
 9 A. Alchian, H. Demsetz, Production, Information Costs, and Economic Organization, 
American Economic Review 62 (5), 1972.
 10 K. Monteverde, D. J. Teece, Switching Costs and Vertical Integration in the Automobile 
Industry, The Bell Journal of Economics 13 (1), 1982, s. 206-213.
 11 P. Joskow, Contract Duration and Transactions Specific Investment: Empirical Evidence 
from Coal Markets, American Economic Review 77 (1), 1987, s. 168-185.
 12 Idem, Vertical Integration, Handbook of New Institutional Economics, Springer/Kluwer, 2003.
 13 Ibidem.
 14 S. Balakrishnan, B. Wernerfelt, Technical Change. Competition and Vertical Integration, 
Strategic Management Journal 7 (4), 1986, s. 347-359.



| Przegląd Prawno-Ekonomiczny 45 (4/2018) 278

jakości oraz obniżeniu cen półproduktów dostarczanych przez dostawców (co 
czyni organizację transakcji w ramach firmy mniej optymalną).

III. Kopalnia węgla brunatnego i elektrownia jako 
monopol bilateralny

Monopol bilateralny występuje, gdy na rynku istnieją dwie firmy, spośród których 
jedna jest jedynym producentem lub dostawcą danego dobra (monopolistą) na 
początku strumienia jego przetwarzania (upstream), zaś druga ze stron jest jego 
wyłącznym nabywcą (monopsonistą) w dole strumienia (downstream)15. W dal-
szej kolejności następuje sprzedaż produktu finalnego odbiorcom. W zależności 
od struktury rynku, monopsonista może stać się cenobiorcą, bądź cenotwórcą 
towaru. Przedsiębiorstwa działające w monopolu bilateralnym są silnie od siebie 
uzależnione, a z transakcjami między nimi wiążą się negocjacje cen i ilości dobra. 

Ponieważ dostawca nie może sprzedać towaru innym kontrahentom, zaś 
odbiorca nie znajdzie alternatywnego źródła zaopatrzenia, obu firmom zależy 
na zawarciu ugody (w przeciwnym razie grozi im bankructwo). Konstruowanie 
kontraktów bywa zatem skomplikowane i kłopotliwe, a negocjacje mogą często 
się przedłużać. Jednak każda ze stron pragnie wykorzystać swą siłę monopoli-
styczną, czy też monopsonistyczną, zwłaszcza że występuje asymetria informacji 
między stronami16. Z wymianą w ramach bilateralnego monopolu związane są 
więc wysokie koszty transakcyjne. Często można napotkać przekonanie, iż osta-
teczne rozstrzygnięcie zapadnie na korzyść firmy o większej sile przetargowej17. 

Przedmiotem wymiany między elektrownią a kopalnią węgla brunatnego 
jest węgiel brunatny, monopolistą dostarczającym węgiel – kopalnia węgla bru-
natnego, natomiast jedynym jego odbiorcą – elektrownia węglowa. Zakładając 
liberalizację rynku nergetycznego, elektrownia jest cenobiorcą. Produktem final-
nym elektrowni jest energia elektryczna, a popyt na nią jest ujemnie nachylony 
względem ceny (popyt na energię maleje wraz ze wzrostem jej ceny)18. Ponadto, 
elastyczność cenowa popytu jest w tym przypadku dosyć niska. 

 15 R. Blair, D. Kaserman, A Note on Bilateral Monopoly and Formula Price Contracts, 
American Economic Review 77 (3), 1987, s. 460-463.
 16 M. Riordan, Uncertainty, Asymmetric Information and Bilateral Contracts, Review of 
Economic Studies 51, 1984, s. 83-93.
 17 R. Blair, D. Kaserman, R. Romano, A Pedagogical Treatment of Bilateral Monopoly, 
Southern Economical Journal 55 (4), 1989, s. 831-841.
 18 L. Jurdziak, Odkrywkowa kopalnia węgla brunatnego i elektrownia jako bilateralny 
monopol w ujęciu klasycznym, Prace Naukowe Instytutu Górnictwa Politechniki Wrocławskiej 30 
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Podaż węgla brunatnego jest z góry zdeterminowana, a jego rozkład i ilość 
na danym terenie ograniczone. Skoro podaż węgla jest określona, energia moż-
liwa do wyprodukowania również ma charakter zdeterminowany. Dodatkowo 
uwzględnić należy okres eksploatacji złóż na podstawie rocznego wydobycia. 
Jedynie bardzo wysoka cena węgla zachęca kopalnię do całkowitego wykorzysta-
nia złoża. Minimalna cena, dla której to nastąpi jest tzw. ceną maksymalizującą 
wydobycie. Późniejszy jej wzrost nie oddziałuje na podaż węgla, lecz zwiększa 
zyski kopalni. Prawdopodobnie jednak cena maksymalizująca wydobycie jest 
zbyt wysoka do zaakceptowania przez rynek (a więc i w relacjach między elek-
trownią a kopalnią węgla brunatnego).

Kolejnym zagadnieniem, które może być kluczowe w relacjach między elek-
trownią a kopalnią jest kwestia jakości półproduktu. Wykorzystując asymetrię 
informacji, kopalnia może manipulować jakością węgla, mieszając urobek z róż-
nymi frontami, czy też zmieniając skład strugi. Innym istotnym czynnikiem 
zaburzającym klasyczne rozwiązanie monopolu bilateralnego zbudowanego 
przez elektrownię i kopalnię węgla brunatnego jest specyficzny charakter rynku 
energii elektrycznej.

Ponieważ cena bazowa maksymalizująca zyski jest ustalana w oparciu o infor-
macje o kosztach, konieczne jest wzajemne zaufanie w relacjach elektrowni 
z kopalnią. Oportunizm którejkolwiek ze stron spowoduje zachwianie stabilności 
owej struktury bilateralnego monopolu. Zastosowanie integracji pionowej w tym 
przypadku eliminuje powyższe obawy. 

IV. Korzyści płynące z integracji pionowej elektrowni 
z kopalnią węgla brunatnego

Integracja pionowa elektrowni z kopalnią węgla brunatnego poprawia efektyw-
ność działań w ramach tworzonego przez oba podmioty monopolu bilateralnego. 
Jednocześnie, proces ten nie powoduje negatywnych skutków ani dla rynku 
energetycznego ani obiorców energii elektycznej. Integracja pomaga w przezwy-
ciężeniu oportunizmu, redukuje koszty transakcyjne związane z negocjacjami 
i wykorzystywaniem asymetrii informacji, poprawia też wyniki finansowe stron19. 

(106), 2004, s. 103-112.
 19 L. Jurdziak, Czy integracja pionowa kopalń odkrywkowych węgla z elektrowniami jest 
korzystna i dla kogo?, Biuletyn URE 2, 2005.
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Efektywność skali produkcji objawia się w modernizacji i rozbudowie elek-
trowni. Ponadto, efektywność ta może być zauważalna również w optymalnej 
eksploatacji wyrobisk węgla brunatnego. Lepsza wewnętrzna kontrola i koor-
dynacja polega m.in. na zapewnieniu stałej jakości węgla (surowca potrzebnego 
do produkcji energii elektrycznej) oraz eliminacji podwójnej jej kontroli, czy 
też wprowadzeniu wspólnego zespołu badawczego. Szczególnie ważny jest brak 
asymetrii informacji między kopalnią a elektrownią, dzięki czemu elektrownia 
posiada pełną informację o wyrobisku i wpływ na jego eksploatację. Trwały 
związek elektrowni i kopalni niweluje problemy związane ze swobodnym ustala-
niem ceny surowca i deregulacją rynku energetycznego. Elektrownia posiadająca 
dane dotyczące eksploatacji wyrobiska jest w stanie zoptymalizować wydobycie 
węgla, natomiast kopalnia wdrożona w specyfikę produkcji energii elektrycznej 
może efektywnie zarządzać jakością węgla. Co więcej, dzięki integracji pionowej 
elektrownia nie jest narażona na brak ciągłości w dostawach surowca wynikający 
z oportunizmu kopalni. 

W przypadku monopolu bilateralnego elektrowni i kopalni węgla brunat-
nego występuje wysoka specyficzność aktywów. Kotły służące do pozyskiwania 
energii elektrycznej z węgla są dostosowane do parametrów surowca z pobli-
skiego złoża. Z kolei transport półproduktu jest nieopłacalny ze względu na 
wysoką wilgotność węgla, dlatego też elektrownie są często usytuowane w pobliżu 
kopalni. Na problem specyficzności aktywów w relacjach elektrowni i kopalni 
wskazuje również J. Kerkvliet20. Wykazuje on, iż pionowo zintegrowane firmy 
osiągają wyższą efektywność ekonomiczną oraz techniczną względem niezinte-
growanych. Kolejnym badaczem, który poddaje analizie specyficzność aktywów 
w kontekście integracji pionowej jest Paul Joskow21. Na podstawie niemalże 
trzystu kontraktów węglowych dochodzi on do wniosku, że długoterminowe 
zobowiązania dotyczące przyszłego handlu ex ante są preferowane względem 
kolejnych negocjacji cenowych w obliczu wzrostu specjalizacji aktywów. Ponadto, 
wyniki badań Joskowa potwierdzają hipotezę o silnym wpływie specyficzności 
aktywów na relacje między kontrahentami. Joskow podkreśla istnienie trudności 
w zmierzeniu różnicy kosztów zarządzania w ramach zintegrowanego pionowo 
przedsiębiorstwa a rozwiązaniem rynkowym22. 

 20 J. Kerkvliet, Efficiency and Vertical Integration: The Case of Mine-Mouth Electric Gen-
erating Plants, Journal of Industrial Economics 34 (5), 1991, s. 467-468.
 21 P. Joskow, Contract Duration and Relationship-Specific investment…, op. cit.
 22 Idem, Vertical Integration, Handbook of New Institutional Economics…, op. cit.
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Kolejnym pozytywnym aspektem wystąpienia zjawiska integracji pionowej 
elektrowni i kopalni jest uniknięcie problemu nakładania podwójnej marży23. 
Nakładanie podwójnej marży ma miejsce, kiedy więcej niż jedna z firm napo-
tyka na ujemnie nachyloną krzywą popytu w łańcuchu dostaw, co zachęca ją 
do ustalenia marży produktowej wyższej od kosztu krańcowego. Sytuacja taka 
może nastąpić, jeśli oba przedsiębiorstwa obecne w łańcuchu przetwarzania 
półproduktów mają pozycje monopolistów na swoich rynkach oraz działają 
osobno. Podwójna marża nakładana na produkt w rezultacie nienaturalnie 
zwiększa jego cenę, a co za tym idzie, redukuje łączne zyski w monopolu bila-
teralnym. Integracja pionowa redukuje również ryzyko inwestycyjne. Proces ten 
zdecydowanie obniża prawdopodobieństwo wystąpienia strat elektrowni oraz 
pomaga w eksploatacji dużych wyrobisk węgla24. 

V. Studium przypadku: ZE PAK S.A., KWB „KONIN” 
S.A. oraz KWB „ADAMÓW” S.A.

Studium przypadku, które przeprowadzę opiera się na analizie relacji między 
elektrownią cieplną (Zespół Elektrowni Pątnów-Adamów-Konin S.A.) oraz 
dwiema kopalniami węgla brunatnego (Kopalnia Węgla Brunatnego „Adamów” 
S.A., Kopalnia Węgla Brunatnego „Konin” w Kleczewie S.A.). Mój wybór padł na 
wymienione podmioty nie tylko dlatego, że tworzą struktury monopolu bilateral-
nego, ale również ze względu na znaczenie rynkowe ich prywatyzacji w 2012 r. 

Elektrownie w Pątnowie, Adamowie i Koninie powstawały w latach 1958-
1974, ich połączenie nastąpiło w roku 1970. W grudniu 1994 r. zespół elektrowni 
przekształcono w jednoosobową spółkę Skarbu Państwa. Pięć lat później ZE 
PAK S.A. nawiązał współpracę z inwestorem strategicznym, firmą Elektrim S.A. 
W kolejnych latach wszystkie elektrownie uzyskały koncesje na współspalanie 
biomasy (wytwarzanie „zielonej energii”) oraz pozwolenia zintegrowane (zwią-
zane z zapobieganiem oraz ograniczaniem zanieczyszczeń) na produkcję energii 
elektrycznej oraz cieplnej. ZE PAK S.A. w październiku 2012 r. zadebiutował na 
Giełdzie Papierów Wartościowych w Warszawie. 

 23 L. Jurdziak, Korzyści z integracji pionowej kopalń węgla brunatnego i elektrowni, Polityka 
Energetyczna 11 (1), 2008, s. 147-164.
 24 Ibidem. 
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Kopalnia Węgla Brunatnego „Konin” w Kleczewie S.A. powstała w 1945 
roku25. W roku 1955 rozpoczęto użytkowanie kolejnej odkrywki. Wzrost wydo-
bycia surowca nastąpił w wyniku powstania Elektrowni „Konin” (1958) oraz 
Elektrowni „Pątnów” (1967-1969). W kolejnych latach systematycznie urucha-
miano kolekne odkrywki w celu pokrycia zapotrzebowania elektrowni na węgiel 
brunatny. Przekształcenie KWB „Konin” (przedsiębiorstwa państwowego) w jed-
noosobową spółkę Skarbu Państwa KWB „Konin” w Kleczewie S.A. nastąpiło 
w 1999 roku. Obszar działalności spółki obejmuje kilka powiatów. Właścicielem 
wszystkich akcji KWB „Konin” w Kleczewie S.A. był do 2014 r. Skarb Państwa. 

Kopalnia Węgla Brunatnego „Adamów” S.A. powstawała w latach 1959-
1964. Jej siedzibą jest Turek, aczkolwiek eksploatacja złóż surowca ma miejsce 
na obszarze dwóch tysięcy hektarów (3 odkrywki)26. Mimo, że obie opisywane 
kopalnie oferują sprzedaż węgla brunatnego, piasku, iłów oraz świadczą różno-
rodne usługi, ich działalność opiera się na dostawach węgla brunatnego do ZE 
PAK S.A. Wspomniany zespół elektrowni, aby produkować energię elektryczną, 
jest zmuszony do współpracy z kopalniami. Zauważyć można, że KWB „Konin” 
S.A. oraz KWB „Adamów” S.A. są jedynymi dostawcami węgla brunatnego, 
natomiast ZE PAK S.A. jego wyłącznym odbiorcą. 

Zasadniczym problemem w relacjach między ZE PAK S.A., KWB „Konin” 
S.A. oraz KWB „Adamów” S.A. było do 2012 r. ustalanie ceny węgla brunat-
nego. W drugiej połowie 2006 roku miejsce miały napięte negocjacje między 
zespołem elektrowni a kopalniami27. Obie kopalnie żądały podwyższenia ceny 
węgla, na co ZE PAK S.A. nie zgadzał się. Kompromis musiał zostać osiągnięty 
przed końcem roku – w przeciwnym przypadku surowiec byłby dostarczany po 
wyższej cenie, co z kolei groziło widmem wstrzymania produkcji energii przez 
zespół elektrowni. O problemach w negocjacjach świadczy również wypowiedź 
Ministra Skarbu Państwa z 7. grudnia 2006 r., w którym wyraża zaniepokojenie 
sytuacją28. Minister podkreślił również, iż w stosunki handlowe między kopal-
niami a zespołem elektrowni ingerować może wyłącznie w obliczu zagrożenia 
energetycznego kraju.

 25 Informacje udostępniane na stronie internetowej KWB „Konin” w Kleczewie S.A. On 
line.  http://www.kwbkonin.pl, [dostęp: 2.01.2018]. 
 26 Informacje udostępniane na stronie internetowej KWB „Adamów” S.A. On line.  http://
www.kwbadamow.com.pl, pl [dostęp: 2.01.2018].
 27 Negocjacje będą wznowione, Gazeta.pl. On line.  http://wiadomosci.gazeta.pl/wiadomo-
sci/1,114873,3811152.html, [dostęp: 2.01.2018].
 28 Minister Skarbu Państwa, Odpowiedź Ministra Skarbu Państwa na zapytanie nr 1873, 
Interpelacje, zapytania, pytania i oświadczenia poselskie, 07.12.2006. On line.  http://orka2.sejm.
gov.pl/IZ5.nsf/main/5B01206F, [dostęp: 2.01.2018].
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Na skutek dalszych trudności w negocjacjach, ZE PAK S.A. zdecydował się na 
złożenie wniosku o postępowanie antymonopolowe skierowane przeciwko KWB 
„Konin” S.A. Sprawą zajmował się Urząd Ochrony Konkurencji i Konsumentów. 
Zespół elektrowni argumentowal swą decyzję narzucaniem przez kopalnię wygó-
rowanych cen węgla brunatnego oraz ograniczanie zbytu i produkcji surowca29. 
Kopalnia z kolei zaznaczała, iż ZE PAK S.A. powinien składać spójne prognozy 
zapotrzebowania na węgiel brunatny (tzn. miesięczne oraz kwartalne powinny być 
zgodne ze średnią wartością przedstawianą przez plan roczny). Odchylenia od tych 
wartości KWB „Konin” S.A. zaczęła traktować jako pozaumowne, żądając za nie 
wyższych cen. UOKiK umorzył postępowanie antymonopolowe w lipcu 2007 r.

Kolejne istotne napięcia w relacjach, tym razem między KWB „Adamów” S.A. 
oraz ZE PAK S.A. wystąpiły we wrześniu 2008 roku30. Długoterminowa umowa na 
dostawy węgla brunatnego zawarta między wspomnianymi przedsiębiorstwami 
traciła ważność 30.09.2008. Do tego czasu konieczne było porozumienie co do 
nowych kontraków. Kopalnia zaproponowała ustalenie ceny surowca na podstawie 
danych rynku energetycznego agregowanych przez Agencję Rynku Energii S.A. 
lub Towarowej Giełdy Energii. ZE PAK S.A. preferowało szacowanie ceny węgla 
w oparciu o wzrost cen energii w latach 2002-2006. Kopalnia doświadczyła w 2008 
roku wzrostu kosztów wydobycia węgla (inflacja, opłaty i materiały), przez co jej 
przychody ze sprzedaży surowca spadły. Niezbyt korzystne ustalenie ceny węgla 
w nowych kontraktach mogło skutkować ograniczeniem wydobycia.

W 2009 roku ZE PAK S.A. pozwał do sądu KWB „Konin” w Kleczewie S.A. 
Powodem sporu było wstrzymanie przez kopalnię dostaw paliwa niezbędnego 
do produkcji energii elektrycznej31. Kopalnia zapewniała zespołowi elektrowni 
około 70% dostaw węgla w 2009 r. Wartość sporu szacowano na 355 mln zł. Sła-
womir Mazurek, Prezes Zarządu kopalni, zaproponował wyższe ceny węgla oraz 
skrócenie kontraktu o 12 lat względem umowy z 2006 roku, która gwarantowała 
dostawy do 2027 r. Skrócenie kontraktu było umotywowane faktem, iż przy zasadach 
z 2006 r. kopalnia zobowiązałaby się do sprzedaży surowca z nieistniejących jeszcze 
odkrywek. Kopalni zależało również, aby ryzyko związane z eksplotacją obarczało 
również zespół elektrowni. Na takie warunki nie przystała Prezes Zarządu ZE PAK 

 29 Prezes UOKiK Delegatura UOKiK w  Poznaniu, Decyzja Nr RPZ 40/2007, Poznań, 
lipiec 2007. On line. http://decyzje.uokik.gov.pl/dec_prez.nsf/xsp/.ibmmodres/domino/Ope-
nAttachment/dec_prez.nsf/4B4ADA5F52C9B654C12574F60029349B/Body/Decyzja_nr_
RPZ_40_2007_z_25.07.2007.pdf [dostęp: 2.01.2018].
 30 Wstrzymają węgiel?, Portal Wielkopolski Wschodniej, 25.09.2008. On line. http://www.
konin.lm.pl/aktualnosci/informacja/27159/wstrzymaja_wegiel, [dostęp: 2.01.2018].
 31 K. Kochanowski, Sąd rozstrzygnie spór o węgiel dla elektrowni, Parkiet.com, 06.01.2012. 
On line. http://www.parkiet.com/artykul/0,648889.html, [dostęp: 2.01.2018].
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S.A., wobec czego kopalnia wypowiedziała umowę. Zespół elektrowni potrzebował 
gwarancji stałych dostaw węgla przed rozpoczęciem modernizacji bloków energe-
tycznych w Pątnowie (inwestycja o wartości ok. 3 mld zł). Zaniepokojenie sytuacją 
wykazało Ministerstwo Skarbu Państwa, zaznaczając jednocześnie, że pomimo 
posiadania przez Skarb Państwa 100% akcji KWB „Konin” S.A. oraz 50% akcji ZE 
PAK S.A., spółki działają samodzielnie, a ich zarządy kierują się dobrem swoich firm.

Polityka Ministerstwa Skarbu Państwa związana z ujednoliceniem struktury 
właścicielskiej ZE PAK S.A., KWB „Konin” S.A. oraz KWB „Adamów” S.A. zmie-
niała się na przestrzeni lat. W 1999 roku partnerem strategicznym i właścicielem 
20% akcji ZE PAK S.A. został Elektrim S.A., który  dodatkowo został zobowiązany 
do modernizacji bloków energetycznych oraz uruchomienia nowych w ciągu 
72 miesięcy. Spółka jednak miała poważne problemy finansowe w 2005 roku, 
wobec czego złożyła wniosek o przedłużenie terminu inwestycji, który został 
zaakceptowany. W obliczu narastających napięć w relacjach zespołu elektrowni 
i kopalni, Ministerstwo Skarbu Państwa w 2007 roku planowało wykluczenie 
Elektrim S.A. z ZE PAK S.A.32, między innymi poprzez wsparcie finansowe 
KGHM Polska Miedź S.A. W 2008 roku potencjalnym inwestorem, który miałby 
odkupić udziały od Elektrim S.A., wobec której toczyło się wówczas postępowanie 
upadłościowe, była Enea S.A. kontrolowana przez Skarb Państwa33. Powyższe 
plany nie zostały jednak zrealizowane. W lutym 2010 roku MSP zaprosiło do 
negocjacji w sprawie nabycia 85% akcji KWB „Konin” w Kleczewie S.A. oraz 
KWB „Adamów” S.A. (15% akcji pozostało do przekazania uprawnionym pra-
cownikom) oraz 50% akcji ZE PAK S.A.34 Wyłączność negocjacyjną otrzymało 
Rafako S.A. z siedzibą w Raciborzu., od negocjacji jednak odstąpiono. W lipcu 
2011 roku MSP ponownie zaprosiło do negocjacji w sprawie nabycia akcji, tym 
razem jedynie KWB „Konin” w Kleczewie S.A. oraz KWB „Adamów” S.A.35 Do 

 32 R. Grochal, W. Szymański, Skarb chce się pozbyć Solorza za wszelką cenę?, Gazeta.
pl, 23.09.2007. On line. http://wiadomosci.gazeta.pl/wiadomosci/1,114873,4514200.html, 
[dostęp: 2.01.2018].
 33 R. Grochal, Resort skarbu wymyślił, jak pozbyć się Solorza, Gazeta.pl, 24.04.2008. On line. 
http://wiadomosci.gazeta.pl/wiadomosci/1,114873,5153953.html, [dostęp: 2.01.2018].
 34 Minister Skarbu Państwa, Zaproszenie do negocjacji w sprawie nabycia akcji spółkek 
Kopalnia Węgla Brunatnego Adamów w Turku, Kopalnia Węgla Brunatnego Konin w Kleczewie-
,Zespół Elektrowni Pątnów – Adamów – Konin w Koninie, Ministerstwo Skarbu Państwa, 2010. On 
line. http://www.msp.gov.pl/portal/pl/250/8750/Zaproszenie_do_negocjacji_w_sprawie_naby-
cia_akcji_spolkek_Kopalnia_Wegla_Brunatn.html?search=4740759, [dostęp: 2.01.2018].
 35 Minister Skarbu Państwa, Zaproszenie do negocjacji w sprawie nabycia akcji spółek: Kopal-
nia Węgla Brunatnego Adamów S.A. z siedzibą w Turku oraz Kopalnia Węgla Brunatnego Konin 
w Kleczewie S.A. z siedzibą w Kleczewie, Ministerstwo Skarbu Państwa, 2011. On line. http://www.
msp.gov.pl/portal/pl/32/16950/Kopalnia_Wegla_Brunatnego_Konin_w_Kleczewie_SA_z_sie-
dziba_w_Kleczewie.html?search=4740759, [dostęp: 2.01.2018].
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złożenia ofert wiążących oraz przeprowadzenia ograniczonego badania kopalni 
dopuszczono ZE PAK S.A. oraz Społem Plus Sp. z o.o. W marcu bieżącego roku 
odstąpiono od negocjacji ze Społem Plus Sp. z o.o. Parafowanie projektu umowy 
sprzedaży akcji kopalni przez ZE PAK S.A. (uprawniające do podjęcia negocjacji 
pakietu socjalnego przez potencjalnego inwestora) miało miejsce 19.04.2012. 
Niewiele ponad miesiąc później (28.05.2012) Minister Skarbu Państwa podpisał 
warunkową umowę sprzedaży 85% akcji obu kopalń na rzecz ZE PAK S.A.36 Po 
uzyskaniu zgody Prezesa UOKiK oraz wniesieniu zapłaty za transakcję przez 
zespół elektrowni (175 mln zł) doszło do transakcji w lipcu 2012 r. W ramach 
umowy ZE PAK S.A. miało przeprowadzić do końca 2016 r. inwestycje w kopal-
niach o wartości 250 mln zł. Dodatkowe warunki dotyczą gwarancji pracowni-
czych górników oraz pozostałych zatrudnionych.

Rozważania teoretyczne dotyczące monopolu bilateralnego elektrowni 
i kopalni węgla brunatnego znalazły swe potwierdzenie w realiach polskiego 
sektora energetycznego. Fakty związane z relacjami między opisywanymi pod-
miotami wskazują na utworzenie struktur monopolu bilateralnego. Istnieją liczne 
prace naukowe poświęcone temu zjawisku, które powinny być wskazówką dla 
Ministerstwa Skarbu Państwa już w trakcie częściowej prywatyzacji ZE PAK 
S.A. w 1999 roku. Niestety, twórcy planu prywatyzacji przedsiębiorstw pań-
stwowych nie przewidzieli problemów typowych dla podmiotów składających 
się na układ monopolu bilateralnego. Sytuacji takiej z pewnością można było 
uniknąć poprzez jednoczesną (nawet opóźnioną) sprzedaż akcji ZE PAK S.A oraz 
KWB „Konin” S.A. i KWB „Adamów” S.A. Co więcej, za wzór posłużyć mogły 
działania zagranicznych przedsiębiorstw energetycznych, np. niemieckiego 
RWE Rheinbraun AG. 

Integracja pionowa okazuje się rzeczywiście najoptymalniejszym środkiem 
poprawy relacji w przypadku monopolu bilateralnego. Proces prywatyzacji 
wspomnianych kopalni (polegający na objęciu przez ZE PAK S.A. 85% akcji 
KWB „Konin” S.A. oraz KWB „Adamów” S.A.) został finalizowany w lipcu 2012 
r. (zgoda prezesa UOKiK na transakcję). Kolejne lata potwierdziły zażegnanie 
problemów związanych z relacjami w ramach monopolu bilateralnego, które 
miały miejsce w przeszłości.

 36 Minister Skarbu Państwa, Inwestor dla KWB Adamów i KWB Konin, Ministerstwo Skarbu 
Państwa, 2012. On Line. http://www.msp.gov.pl/portal/pl/29/21597/Inwestor_dla_KWB_Adamo-
w_i_KWB_Konin.html?search=30526652, [dostęp: 2.01.2018].
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VI. Podsumowanie

W pracy zostało wykazane, iż elektrownia i kopalnia węgla brunatnego tworzą 
struktury monopolu bilateralnego. Zaprezentowano, że integracja pionowa tych 
podmiotów jest optymalnym rozwiązaniem problemów dotyczących negocjacji 
cen surowca, podziału zysku oraz innych przejawów oportunizmu.

Badania związane ze zjawiskiem integracji pionowej pozwalają na elastyczną 
adaptację wzorcowych rozwiązań do konkretnych przypadków. W przypadku 
zintegrowanej z kopalnią elektrowni, koszty transakcyjne negocjacji są zredu-
kowane, asymetria informacji zanika, zaś efektywność skali produkcji osiąga 
wyższy poziom. Ponadto, koordynowanie wielu procesów staje się zdecydowanie 
łatwiejsze. Integracja pionowa powoduje również obniżenie ryzyka inwestycyj-
nego oraz eliminuje problem nakładania podwójnej marży. Wszystkie wymie-
nione efekty przyczyniają się również do lepszego dostosowania podaży energii 
elektrycznej do popytu rynkowego. Pamiętać należy jednak, że sam proces 
integracji pionowej jest skomplikowany i wymaga bardzo starannie przygoto-
wanego planu wdrożenia.

Zastanawiający jest fakt niewykorzystywania aparatu narzędziowego teorii 
ekonomii kosztów transakcyjnych przez polskie Ministerstwo Skarbu Państwa. 
Przede wszystkim uwagę należy zwrócić na brak ujęcia ewentualnych problemów 
charakteryzujących monopol bilateralny elektrowni i kopalni węgla brunatnego 
podczas prywatyzacji ZE PAK S.A. w 1999 roku. Być może uważano, że kon-
flikty takie nie będą miały miejsca, ponieważ przed 2003 rokiem cena węgla 
brunatnego była ustalana odgórnie. Jednak oportunizm w relacjach między ZE 
PAK S.A. a KWB „Adamów” S.A. oraz KWB „Konin” S.A. stał się istotnym pro-
blemem wraz ze zmianą przepisów w 2003 roku (cena surowca stała się  wtedy 
przedmiotem negocjacji elektrowni i kopalni). Aż do 2012 roku nie udało się 
przeprowadzić zmian w strukturze właścicielskiej przedsiębiorstw, mimo że 
Ministerstwo Skarbu Państwa zdawało sobie sprawę z konieczności takich prze-
kształceń. Tymczasem liczne spory skutkowały narastaniem wysokich kosztów 
transakcyjnych.
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Stereszczenie
Artykuł podejmuje problematykę integracji pionowej elektrowni i kopalni węgla brunat-
nego. Jego istotnym elementem jest analiza ujęcia zjawiska integracji pionowej w ramach 
ekonomii kosztów transakcyjnych. Uwaga jest poświęcona również korzyściom, jakie 
integracja pionowa może przynieść podmiotom tworzącym struktury monopolu bilate-
ralnego. Praca jest wzbogacona o studium przypadku dotyczące relacji w ramach układu 
ZE PAK S.A., KWB „Adamów” S.A. oraz KWB „Konin” w Kleczewie S.A.

SŁOWA KLUCZOWE: ekonomia kosztów transakcyjnych, integracja pionowa, monopol 
bilateralny, negocjacje, teoria gier, struktura organizacyjno-właścicielska, studium 
przypadku

Summary
The article is devoted to the issue of vertical integration of a coal mine and a power 
plant. One of its crucial elements is the analysis of the vertical integration phenomenon 
from the  transaction costs perspective. The paper is also aimed at potential advantages 
of vertical  integration for entities that form a bilateral monopoly. The article contains 
the case study of  relationships between ZE PAK S.A. (power plant), KWB “Adamów” 
S.A. (coal mine) and  KWB “Konin” w Kleczewie S.A. (coal mine).

KEY WORDS : transaction costs economics, vertical integration, bilateral monopoly, 
negotiations, case study
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