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Wprowadzenie

9 marca 2004 roku zostat utworzony holding BOT ,,Gornictwo i Energetyka” SA ztoZzony z
dwoch par kopaln odkrywkowych wegla brunatnego i elektrowni: Betchatow i Turow oraz z
elektrowni Opole. W ostatnim okresie pojawily si¢ w prasie liczne doniesienia i spekulacje o
zamiarach potaczenia KWB ,Konin” SA z Zespolem Elektrowni PAK®. W niektorych
wypowiedziach dotyczacych tej sprawy padly stwierdzenia wskazujace, ze integracja pionowa
kopalni i elektrowni wymaga specjalnych zezwolen Ministra Skarbu” . Bez odniesienia si¢ do
aspektu prawnego czy kompetecyjnego tej kwestii warto naswietli¢ t¢ sprawe z punktu widzenia
ekonomii. Zbyt wiele waznych decyzji w Polsce podejmuje si¢ bowiem w oparciu o
partykularne interesy i oportunizm poszczegélnych partii, grup producenckich czy nawet
pojedynczych oséb, a zbyt malo w oparciu o wyniki obiektywnych analiz ekonomicznych
rozpatrujacych wady i zalety réznych rozwiazan z punktu widzenia efektywnosci rynku oraz
pozytku dla calej gospodarki i wszystkich konsumentow.

Integracja pionowa® bedaca elementem procesu konsolidacji firm na rynku czesto jest
postrzegana jako zagrozenie dla konkurencji. W tym celu w USA do Ustawy Claytona z 1914 r.
wprowadzona zostata w 1950 r. specjalna Poprawka Antypotaczeniowa Cellera-Kefauvera (Ash
1970, Greer 1984, Kamerschen et al. 1993) precyzujaca okolicznos$ci, w ktérych potaczenia firm
mozna uzna¢ za nielegalne. Od tego czasu wiele si¢ jednak zmienito w postrzeganiu zagrozenia
potaczen pionowych dla konkurencji (Armentano 1991). Dosy¢ wczesnie pojawiaty sig tez gltosy
przeciwne regulacji naturalnych monopoli wygenerowanych przez rynek (Posner 1999).
Powstato tez wiele prac wskazujacych na zasadno$¢ integracji pionowej jako strategii rozwoju
firmy w celu poprawy efektywnosci jej dziatania (Porter 1992, Williamson 1998).

Z uwagi na specyfikg uktadu kopalni wegla brunatnego i elektrowni nalezy sprawe ich
polaczenia rozpatrywa¢ zupelnie odrgbnie od innych polaczen pionowych w energetyce,
zwlaszcza polaczen producentéw energii z firmami przesytowymi i dystrybucyjnymi. Btedy w
zaprojektowaniu docelowego ksztattu rynku energii w tym zakresie moga bowiem przyczynic¢
si¢ do zmniejszenia jego efektywnosci oraz wzrostu cen energii (por. doswiadczenia wegierskie,
Baniak 2002) i zawazy¢ na ostabieniu tempa rozwoju gospodarczego kraju na dlugie lata.
Wystarczy popatrzy¢ na efekty zastapienia panstwowego monopolu telekomunikacyjnego
monopolem innej firmy panstwowej, ale zagranicznej. Z drugiej strony pojawiaja si¢ tez istotne
glosy krytyki forsowania zasady ,,otwartego dostgpu” do sieci (nie tylko energetycznych) i
rozwigzan proponowanych przez Federal Energy Regulatory Commission (FERC) w USA ze
strony obroncow wolnosci gospodarczej (Cato Institute w Waszyngtonie) m.in. z uwagi na
naruszanie praw wtasnosci (w odroznieniu od Polski, w USA wiele sieci zostato zbudowanych
przez firmy prywatne), zwigkszanie zakresu ingerencji rzadu i konieczno$¢ ciaglej regulacji,
ograniczenie innowacji, inwestycji strukturalnych i konkurencji w tworzeniu alternatywnych
rozwigzan 1 nie tylko (Thierer & Crews 2003) oraz ograniczen nakladanych na firmy w zakresie
wolnosci ich taczenia si¢ poziomego i pionowego (Armentano 1991). Swoje racje moga wigc tez
mie¢ zwolennicy integracji pionowej w tym obszarze w Polsce (Mielczarski 2002a i b). Jednak
bez powaznej debaty popartej nie tylko silnym przekonaniem, lecz rzeczowymi argumentami i
wynikami analiz ekonomicznych réznych modeli oraz do§wiadczeniami krajow, ktére zrobity to
z sukcesem wczesniej (np. Wielka Brytania i Norwegia) trudno jest rozstrzygnaé te kwestig.
Kryterium oceny powinno by¢ jednak efektywno$¢ rynku i dobro konsumentéw, a nie



mozliwo§¢ konkurowania ,naszych” lokalnych monopoli z europejskimi gigantami
energetycznymi® czy zdobywanie pieniedzy na inwestycje kosztem nieefektywnosci rynku® .
Nie wiadomo bowiem, jak dtugo lokalne monopole pozostana ,,nasze”, a dla konsumenta i tak
nie jest specjalnie istotne, ,.kto strzyze”, gdy nie bedzie go przez to sta¢ na dalsze prowadzenie
dziatalnosci gospodarczej lub zabraknie mu pieni¢dzy, by dotrwac do konca miesiaca.

W odroznieniu od polaczen producentow i dystrybutorow energii, potaczenie kopalni i
elektrowni wcale nie stwarza zadnych zagrozen dla rynku i koncowych odbiorcow energii
elektrycznej. Wrecz przeciwnie, dzigki lepszemu, bo optymalnemu wykorzystaniu zloza i
mozliwosci uktadu, redukcji kosztow transakcyjnych oraz zmniejszeniu zachety do oportunizmu
obu stron, moze istotnie poprawi¢ taczne wyniki finansowe bez ograniczania podazy i
podnoszenia cen za energi¢. Zostanie to wykazane w dalszej czgsdci artykutu.

Strategiczne korzySci integracji pionowej w ujeciu Portera

Integracja pionowa wiaze si¢ z waznymi, specyficznymi korzy$ciami i kosztami, ktdre nalezy
uwzglednia¢ przy podejmowaniu decyzji o potaczeniu firm. Ich znaczenie zalezy od
konkretnego sektora, dlatego za Porterem (1992) podane zostana jedynie najistotniejsze korzysci
pasujace do specyfiki uktadu odkrywkowej kopalni wegla brunatnego i elektrowni.

Porter wymienil liste korzysci obejmujacych m.in. efektywno$¢ skali produkcji, ekonomie
(korzysci) taczonych operacji, wewngtrznej kontroli i kooperacji, informacji, unikania rynku,
trwatych zwiazkow 1 integracji pionowej. Nieco wigcej poswigcit uwagi takim korzy$ciom jak:
dostgp do technologii, zapewnienie podazy (lub popytu), przeciwdzialanie sile przetargowej i
znieksztatceniom kosztow nakladéw. Wspomnial rowniez o zwigkszonej mozliwosci
wyrdzniania si¢, podwyzszenie barier wej$cia 1 mobilnosci, wejScie do dziedziny o wyzszej
stopie zysku i obronie przed odcigciem.

Efektywnos¢ skali produkcji ma istotne znaczenie przy potaczeniu kopalni i elektrowni, bo cho¢
wlasciwy dobor wielkosci obu firm od samego poczatku byl brany pod uwage przy ich
projektowaniu i budowie oraz jest juz zazwyczaj zdeterminowany, to warunki, w ktérych
obecnie dziataja obie firmy 1 metody projektowania ulegly w migdzyczasie znacznym zmianom.
Stad modernizacje i rozbudowy istniejacych elektrowni w odpowiedzi na zmiany popytu na
energi¢ (np. budowa Betchatowa II) i wymogi ochrony $rodowiska (modernizacje kolejnych
blokow, instalacje odsiarczania spalin). Nic rdéwniez nie stoi na przeszkodzie, by
zoptymalizowa¢ wielko$¢ 1 ksztatt wyrobisk gorniczych oraz opracowa¢ harmonogramy
wydobycia maksymalizujace warto$¢ kopalni (Jurdziak 1999, Specylak & Kawalec 1998) lub
optymalizujace wykorzystanie ztoza poprzez wtasciwe sterowanie postegpem frontow 1 mieszanie
wegla (Jurdziak & Kawalec 2000a i b, Kawalec 2004). Obecnie istnieja juz narzedzia do
przestrzennego, komputerowego modelowania zt6z i1 optymalizacji rozwoju kopaln (Jurdziak
2000a, 2004a, Kawalec & Specylak 2000, Specylak & Kawalec 1998). Mozna sobie jednak
zada¢ pytanie, co powinno by¢ optymalizowane — taczne dziatanie kopalni 1 elektrowni, czy
rozw0j kazdej ze stron z osobna. Zwtlaszcza, ze trudno jest optymalizowaé rozwoj kopalni, gdy
cena wegla brunatnego nie jest cena rynkowa, lecz podlega swobodnym negocjacjom (od
1.01.2003).

Ekonomie taczonych operacji w przypadku kopalni i elektrowni nie sa istotne, gdyz zostaty
zdyskontowane juz wczesniej przez wspolna lokalizacj¢ obu w poblizu zt6z wegla 1
zaplanowanie ptynnego ciagu operacji. Obie strony moga jednak co$ zyska¢ poprzez
poprawienie wewnetrznej kontroli i koordynacji. Aktywne sterowanie postepem frontu w celu
zapewnienia stabilnej jako$ci paliwa moze by¢ nieco tatwiejsze przy potaczeniu obu stron.



Mozna rowniez zmniejszy¢ koszty, redukujac zdublowane kontrole jakosci wegla i podwojne
laboratoria badawcze.

Istotne moga by¢ natomiast kerzysci informacji. Przy czym nie chodzi tu, jak u Portera, o
zdobywanie informacji o rynku oraz roztozenia kosztow prognozowania popytu i podazy na obie
strony, lecz o dostep elektrowni do pelnej informacji o ztozu 1 uzyskanie wptywu na plany jego
wykorzystania. Obecnie w negocjacjach ceny wegla istnieje znaczna asymetria istotnych
informacji, co znacznie oslabia pozycje przetargowa elektrowni (por. rozdz. ,,Asymetria
informacji...”). W dalszej czg$ci przedstawione zostana negatywne skutki, jakie moze przynies¢
elektrowni niekooperacyjne nastawienie stron i oportunizm kopalni. Szerzej zagadnienia te
przedstawione sa w pracy (Jurdziak 2005b).

Na ekonomie wynikajgqce 7 unikania rynku mozna popatrze¢ z rdéznych stron. Kopalnia
odkrywkowa i elektrownia (ta ostatnia w sferze zakupdw, a nie sprzedazy energii) nie dziataja
na normalnym rynku. Rynek ten ma bowiem tylko jednego sprzedawce i jednego kupca. Taka
struktura nazywana jest bilateralnym monopolem (BM)” . Ich integracja pionowa nie
prowadzitaby wigc do uniknigcia rynku, ktorego w istocie i tak nie ma, lecz prowadzitaby do
uniknigcia negocjacji zakupu wegla, ktore z uwagi na posiadana sitg¢ przetargowa obu stron
(kopalnia jest monopolem, a elektrownia monopsomem) moga by¢ trudne, kosztowne i
dhlugotrwate. Moga prowadzi¢ tez, w przypadku odrgbnych wilascicieli 1 sprzecznosci intereséw,
do zantagonizowania obu stron. Potaczenie firm nie musi wprawdzie do konca zlikwidowac
pewnego napigcia i rywalizacji pomigdzy tymi stronami, a nawet catkowicie wyeliminowaé
ustalanie ceny wegla, ktora pelnitaby wtedy role ceny transferowej, jednak pozwolitaby - dzigki
wspolnocie celow - na maksymalizacj¢ tacznych zyskow 1 wykorzystania ztoza.

Korzysci wynikajqce 7 trwalych zwiqzkow w uktadzie kopalni i elektrowni zostaly juz wczesniej
zdyskontowane, gdyz od poczatku obie firmy sa na siebie skazane. Nowa sytuacja — swoboda
ustalania cen wegla, deregulacja rynku energii elektrycznej i prywatyzacja - moze jednak
zantagonizowac obie strony 1 wywola¢ ich oportunizm. Jeszcze §cislejsze ich zwiazanie poprzez
pionowa integracj¢ moze to zagrozenie wyeliminowa¢ i poglebi¢ korzy$ci wynikajace z
trwatego zwiazku.

Posrod wymienionych przez Portera korzysci z integracji pionowej, takich jak: dostgp do
technologii, zapewnienie podazy czy przeciwdziatanie sile przetargowej i znieksztalceniom
kosztéw naktadow, te dwie wydaja si¢ najwazniejsze.

Poznanie technologii wydobycia i produkcji energii elektrycznej, a przede wszystkim dostep do
danych i informacji o ztozu oraz kosztach produkcji obu stron (o czym mowa byta juz
wczesniej) moze przyczyni¢ si¢ do usprawnienia, a nawet optymalizacji planowania wydobycia
pod katem potrzeb elektrowni. Z kolei poznanie procesu spalania i produkcji energii
elektrycznej, a przede wszystkim znajomos$¢ konsekwencji odchylen jakosci wegla dla wyniku
finansowego elektrowni moze sktoni¢ kopalni¢ do wigkszego wysitku w zakresie homogenizacji
urobku.

Zapewnienie podaZy lub popytu nie jest tak istotne, gdyz kopalnia i tak nie moze wegla
brunatnego sprzeda¢ innemu odbiorcy, a elektrownia nie moze zakupi¢ wegla z innego zrodta. Z
uwagi na maksymalizacj¢ wilasnych zyskow kopalnia moze jednak dazy¢ do eksploatacji
mniejszego wyrobiska (zawierajacego mniej wegla) niz byloby to optymalne dla jednego
zintegrowanego pionowo podmiotu — podaz moze by¢ wige przez to mniejsza w dtugim okresie.

Najwazniejsze wydaja si¢ jednak korgysci wynikajqce z przeciwdzialania sile przetargowej.
Poczucie jej posiadania moze prowadzi¢ do chegci postawienia na swoim i wynegocjowania jak
najkorzystniejszego dla siebie kontraktu na zakup (sprzedaz) wegla. Moze to wywota¢ spory 1
konflikty, a nawet strajki zaburzajace produkcje. Wg Portera (1992), jesli firma ma do czynienia



z dostawca uzyskujacym stopg zysku przekraczajaca alternatywny koszt kapitatu, to integracja
optaca si¢ nawet wtedy, kiedy nie ptyna z niej zadne inne oszczednosci. Integracja moze nie
tylko obnizy¢ koszty zaopatrzenia (w integracji wstecz elektrowni), czy zwigkszy¢ ceny
realizacji (w wyniku integracji w przod kopalni), ale moze tez umozliwi¢ firmie efektywniejsze
dziatanie w wyniku eliminacji bezuzytecznych praktyk zwiazanych z radzeniem sobie w trakcie
negocjacji.

Integracja wstecz moze tez przynies¢ inne korzysci elektrowni. Przejecie zyskow osiaganych
dotychczas przez kopalni¢ moze ujawni¢ prawdziwe koszty wydobycia wegla. Elektrownia
moglaby wtedy dokona¢ korekty ceny energii elektrycznej 1 wielko$ci podazy, by
zmaksymalizowa¢ taczny zysk obu jednostek. Fakt, ze elektrownia znataby prawdziwe koszty
wydobycia wegla oznacza, ze moglaby ona zwigkszy¢ efektywno$¢, zmieniajac proporcje
naktadéw u siebie. Posunigcie takie mogloby podnies¢ catkowita rentowno$¢ zintegrowanego
podmiotu.

Potaczenie obu firm moze by¢ korzystne dla tej strony, ktéra zazwyczaj osiaga nizsza stopg
zysku. Korzysci z wejscia do dziedziny o wyiszej stopie zysku zazwyczaj bowiem oznaczaja
poprawe wlasnej stopy zysku, zwlaszcza gdy stopa zysku firmy, z ktdra si¢ ona integruje, jest
wyzsza od alternatywnego kosztu kapitatu.

Korzys$ci ze zwigkszonej mozliwo$ci wyrdznienia, podwyzszenie barier wejscia i mobilnosci
oraz obrony przed odcigciem nie wystgpuja. Jedynym wyrdznieniem si¢, jakie moga osiagnac
obie firmy po potaczeniu, to przynalezno$¢ do grona najefektywniejszych producentéw energii
dzigki mozliwosci jeszcze wigkszego obnizenia kosztow produkcji. Oczywiscie, utrudni to zycie
konkurencji majacej wyzsze koszty, ale wlasnie o to chodzi w prowadzonej deregulacji 1
prywatyzacji — o jak najefektywniejsze wykorzystanie zasobéw prowadzace do obnizenia
kosztéw produkcji i cen energii. Poniewaz kopalnia weggla brunatnego nie sprzedaje wegla
nikomu innemu poza elektrownia, potaczenie jej z elektrownia w zadnej mierze nie ograniczy
innym firmom Zrddet zaopatrzenia, ani tym bardziej ich od nich nie odetnie.

Czy wymienionych powyzej korzysci nie da si¢ jednak osiagna¢ dzigki umowom
dlugoterminowym? W pracy (Blair & Kaserman 1987) zaproponowano alternatywne
rozwiazanie dla integracji pionowej w przypadku braku zgody obu stron na takie dzialanie.
Firmy moga zastosowaé kontrakty oparte na formutach cenowych uwzgledniajacych z gory
zadany podziat zyskéw. Przedmiotem negocjacji jest wtedy nie sama cena, lecz parametr
decydujacy o podziale zyskdw. Raz zaakceptowany podzial zyskéw moze by¢ mechanicznie
korygowany po kazdorazowej zmianie istotnych kosztow w kopalni i elektrowni. Do tego celu
niezbgdne jest jednak ujawnienie wlasnych kosztow i wzajemna ich kontrola. Trudno to sobie
wyobrazi¢ w przypadku dwoch réznych wiascicieli kierujacych sie¢ wiasnymi korzysciami.
Porter (1992) zauwaza, ze ,,zazwyczaj takie umowy nie umozliwiaja uzyskania wszystkich
ekonomii integracji, gdyz narazaja jedna lub obie strony na powazne ryzyko wynikajace ze
Scistych powiazan oraz z tego, ze ich interesy przypuszczalnie beda rozbiezne. Takie ryzyko i
rozbieznos¢ interesow czgsto uniemozliwiaja niezaleznym firmom uzgodnienie umowy - albo ze
wzgledu na koszty negocjacji, albo na ryzyko wystapienia sporow juz po zawarciu umowy. Tak
wigc uzyskanie tych korzy$ci wymaga integracji.”. Mozna do tego jeszcze dodac, ze niepewnos¢
zwigzana ze ztozem (charakterystyczna dla gornictwa) i brak wiedzy o nim w elektrowni
(asymetria informacji) dodatkowo utrudniaja zawarcie uméw dtugoterminowych oraz mozliwos¢
ich egzekwowania. Kopalnia, chcac zmieni¢ ustalenia w umowie, zawsze moze powotaé si¢ na
,»S1te¢ Wyzsza” — rozbieznos$¢ rzeczywistosci z wezesniejszymi prognozami dotyczacymi zloza.



Integracja pionowa z punktu widzenia ,,Nowej Instytucjonalnej Ekonomii” (NIE)

Narzgdzia i metody nowego nurtu wspolczesnej ekonomii, zapoczatkowanej przez Commonsa i
Coase’a oraz rozwijanej przez Hayeka, Simona, Arrowa 1 Chandlera, a przede wszystkim przez
Paula Joskowa i Oliviera Williamsona (1998), szczegélnie dobrze nadaja si¢ do analizy
zachowania przedsigbiorstw. Koncepcja firmy jako funkcji produkcji zostata w niej
zastapiona/uzupelniona koncepcja firmy jako struktury zarzadzania stanowiacej wiazke
kontraktow. Szczegolna wage nurt ten przyktadat do analizy kosztow transakcyjnych - kosztow
funkcjonowania systemu gospodarczego, odrebnych od kosztow produkcji. Koszty transakcyjne
petnia wige rolg podobna do roli tarcia w systemach mechanicznych.

Wedhlug tego podejscia, integracja wstecz w kierunku surowcoéw, moze wystapi¢ z trzech
glownych powodow (Williamson 1998):

1) w celu zrealizowania specyficznych oszczgdnosci na kosztach transakcyjnych,

dla celow strategicznych (zwigkszenie monopolistycznej sity, uzyskanie przewagi konkurencyjnej,
2) zwigkszenie pewnosci dostaw, uniknigcia naktadania podwdjnych marzy, obejscia ograniczen i
regulacji rzadowych, np. unikanie kontroli kosztow, podatkéw itp.),

3) w wyniku btedu.

Ekonomia kosztow transakcyjnych uzasadnia integracje, gdy strony sa potaczone relacja
wymiany bilateralnej tak silnie, iz podstawowe staja si¢ problemy harmonizacji interfejsu, oraz
gdy integracja nie powoduje utraty oszczg¢dnosci z tytutu agregacji.

Oceng integracji wstecz firmy Alcoa w kierunku zt6Z boksytu wg tych zatozen dokonat Stuckey
(1983). W podsumowaniu swojej oceny odwotywat si¢ zarowno do specyficznosci fizycznej, jak
i specyficznosci miejsca® . Dwustronnie monopolistyczna natura stosunkéw wymiany boksytu
wynikata z kilku czynnikéw technicznych i strukturalnych. Unikalny sklad rudy wymagat
specjalnych metod przerdbki, rafinacji i oczyszczania. Po zbudowaniu kopalni, rafinerii i
oczyszczalni, zazwyczaj tuz obok siebie z uwagi na wystgpowanie ponad 50% redukcji
materialu w procesie oczyszczania, oba zaklady zostawaly sprzggnigte w zakresie swej
technicznej komplementarnosci. Dodatkowo, jak zauwazyl Stuckey, asymetrie informacji
dotyczacych jakosci 1 wielkosci zt6z boksytu komplikowaly problemy wieloletniego
kontraktowania. Bodzce do integracji ze wzgledu na specyficznos¢ aktywoé6w obu rodzajow -
specyficznos¢ fizycznego zakladu oraz specyficzno$¢ miejsca - byly zatem wzmacniane przez
asymetri¢ informacyjna. W efekcie, integracja wstecz od oczyszczania w kierunku boksytu byta
1 jest catkowicie przewidywalnym skutkiem z punktu widzenia kosztow transakcyjnych, co
zapewne wyjasnia, dlaczego ta forma jest dominujaca.

W przypadku kopalni i elektrowni rowniez mamy do czynienia ze specyficznoscia fizycznag i
miejsca. Kotly w elektrowni dopasowane sa do parametréw usrednionego wegla z pobliskiego
ztoza, co zapewnia im najwyzsza sprawno$¢ dla wegla wlasnie z tego zloza. Z uwagi na wysoka
wilgotnos¢ wegla (ok. 50%) rowniez 1 jego nie oplaca si¢ transportowac na duze odleglosci.
Elektrownie sa wigc najczesciej zlokalizowane u wylotu kopalni (mine mouth power plants).
Podobnie jak w przypadku rud aluminium, w przypadku wegla mamy do czynienia z asymetria
informacji. Kopalnia ma duzo wigksza wiedzg o ztozu, co wzmacnia jej silg¢ przetargowa (por.
rozdz. ,,Asymetria informacji...”).

Na korzys$ci wynikajace z integracji wstecznej jakie osiaga monopsonista (jedyny kupujacy —
elektrownia jest jedynym odbiorca wegla brunatnego z kopalni) wskazywali rowniez inni
badacze. W pracy (Royer 1995) podano, ze w wyniku takiej integracji zwigksza si¢ zazwyczaj
zaangazowanie surowca, co prowadzi do zwigkszenia podazy dobra finalnego i obniZenia jego
ceny. Chociaz dzigki temu nastepuje wzrost poziomu zycia (wigcej transakcji na rynku po



nizszych cenach), to jednak ceny surowca dla pozostalych niezaleznych dostawcéw spadaja,
podobnie jak ich poziom produkcji. Ma to znaczenie zwtaszcza dla rynku rolnego. Wyniki badan
symulacyjnych ekonomistoéw z Uniwersytetu Nebraska wskazuja, ze wzrost integracji na rynku
wieprzowiny spowoduje wprawdzie wzrost produkcji 1 spadek cen wieprzowiny dla
konsumentow, lecz ceny i rentownos¢ tej produkcji dla niezaleznych dostawcéw obniza si¢. W
przypadku kopalni wegla brunatnego i elektrowni réwniez mozna si¢ spodziewaé zwigkszenia
podazy i obnizenia cen energii (co wykazane zostanie w dalszej czg$ci pracy). Nie ma natomiast
zagrozenia dla pozostatych dostawcow, bo ich po prostu nie ma. Negatywne skutki integracji dla
niezaleznych kopaln moga si¢ pojawi¢ w branzy gornictwa wegla kamiennego. Wsteczna
integracja elektrowni z wybranymi kopalniami moze bowiem wptywa¢ na obnizenie zakupow
wegla od pozostatych, niezaleznych kopaln i spadku jego ceny.

Kirkvliet (1991) testowal zatozenie, ze inwestycje specyficzne dla transakcji i inne zwigzane z
nia koszty sktaniaja firmy do pionowej integracji w celu osiagnigcia alokacyjnej i technicznej
efektywnosci. Testy przeprowadzono poprzez oszacowanie funkcji kosztow z wykorzystaniem
danych z okresu 1979-87 dla siedmiu zintegrowanych i trzynastu niezintegrowanych weglowych
elektrowni cieplnych typu ,,mine-mouth”. Wyniki potwierdzily istotne roznice alokacyjnej
efektywnosci pionowo zintegrowanych firm w poréwnaniu do niezintegrowanych oraz znaczny
wzrost technicznej efektywnosci w firmach pionowo zintegrowanych.

W pracy (Joskow 1987) badano hipotezg o zwiazku dtugosci kontraktow weglowych 1 obecnosci
trzech typow specyficznosci aktywow (miejsca, fizyczna oraz osobowa). Wyniki analizy 277
kontraktow weglowych potwierdzity, ze w miarg wzrostu specjalizacji tych aktywow kopalnie 1
elektrownie wola zaciaga¢ dlugoterminowe zobowiazania co do warunkow przysztego handlu ex
ante niz polega¢ na powtarzalnych negocjacjach cenowych (targowaniu si¢). Rezultaty
potwierdzity réwniez opinig¢, ze struktura pionowych zwiazkéw pomigdzy kupujacymi i
sprzedajacymi silnie zalezy od zmian waznosci specyfiki dokonanych inwestycji. Na ksztalt tych
kontraktow maja réwniez wplyw uregulowania rzadowe. Przepisy dotyczace ochrony
srodowiska wplynely znaczaco na zwigkszenie elastycznosci elektrowni w zakresie mozliwosci
wykorzystania réznych gatunkéw paliwa, a w konsekwencji na zmniejszenie uzaleznienia od
dostawcow 1 ostabienie znaczenia kontraktow dhugoterminowych (Joskow 2003).

Kopalnia wegla brunatnego i elektrownia jako bilateralny monopol

Kopalnia odkrywkowa wegla brunatnego wraz elektrownia odbierajaca od niej wegiel tworza
uktad wzajemnie wspolzaleznych podmiotéw gospodarczych nazywanych bilateralnym
monopolem.

Szczegdtowe rozwiazania dla tego uktadu, zaréwno klasyczne, jak 1 zmodyfikowane
wykorzystujace metody optymalizacji kopaln odkrywkowych, zostaly juz opublikowane
(Jurdziak 2004b, c, d) lub wkrétce ukaza si¢ drukiem w Goérnictwie Odkrywkowym i Energetyce
(Jurdziak 2005a, b, c). Tu przedstawione zostana jedynie wyniki analizy tego ukladu istotne dla
sprawy ich polaczenia.



Rysunek 1. Graficzne rozwiqzanie dla klasycznego bilateralnego monopolu kopalni i elektrownii
maksymalizujqce tqczne zyski uktadu przy zuzyciu xp, wegla brunatnego (Jurdziak 2004b)
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Klasyczne rozwiazanie dla bilateralnego monopolu, znane juz od 1928 r. (Bowley 1928),
wskazuje, ze mozna znalez¢ dla niego optymalna wielko$¢ produkeji dobra posredniego, ktora
maksymalizowataby taczne zyski catego uktadu (sume zyskéw obu stron: kopalni i elektrowni).
Niestety, jesli chodzi o ceng tego produktu, to klasyczne rozwiazanie nie daje jednoznacznej
odpowiedzi — rozwiazanie w tym zakresie jest bowiem niezdeterminowane. Cena moze by¢
dowolnie wybrana w zakresie granic cen wyznaczonych progami rentownos$ci kopalni i
elektrowni (tworzacej tzw. ,krzywa kontraktu”, rys. 1). Wybor ceny w drodze negocjacji
(targowania si¢ — bargaining) decyduje o podziale zysku i odzwierciedla sil¢ przetargowa obu
stron. Jak wiadomo, od 1 stycznia 2003 r. ceny weggla brunatnego zostalty uwolnione (Muras
2002) 1 moga by¢ swobodnie ksztalttowane przez obie strony w drodze negocjacji (Taradejna

2002).

Z uwagi na specyfike bilateralnego monopolu kopalni i elektrowni wynikajaca z faktu, ze jedna
ze stron jest kopalnia odkrywkowa eksploatujaca unikalne zloza wegla brunatnego o
ograniczonych zasobach (ograniczenie ilosci wegla w dlugim okresie) i mozliwosciach
technologicznych (ograniczenie produkcji w krotkim okresie), rozwiazanie klasyczne nalezy
zmodyfikowaé (Jurdziak 2004a i d). Analiza tego uktadu w dlugim okresie, przy zalozeniu
maksymalizacji tacznego zysku obu podmiotdéw, przy wykorzystaniu dostgpnych obecnie
mozliwo$ci optymalizacji 1 parametryzacji przestrzennego rozwoju kopalni (Jurdziak 2000a,
2004a i c, Jurdziak & Kawalec 2004), prowadzi do zdeterminowanego rozwiazania nie tyko w
zakresie ilosci wegla (wielkosci 1 ksztaltu wyrobiska docelowego), lecz 1 optymalnej ceny wegla.
W konsekwencji oznacza to rowniez zdeterminowanie podziatu zysku, ktory moze okaza¢ si¢
niekorzystny dla ktérej$ ze stron (np. podziat 10% dla elektrowni i 90% dla kopalni lub na
odwrot).



Rysunek 2. Zmiany zysku kopalni, elektrowni i lqcznych zyskow bilateralnego monopolu w funkcji ceny
wegla traktowanej jako czes¢ ceny odniesienia. Przyktadowe obliczenia przeprowadzono dla
35 optymalnych wyrobisk docelowych wygenerowanych dla studialnego ztoza ,,Szczercow”
w programie NPVScheduler™ dla roznych cen wegla i stalej ceny energii elektrycznej 13
gr/kWh. Maksymalizacje lqcznych zyskow ukladu mozna osiqgnaé¢ dla konkretnej —
optymalnej ceny wegla, co determinuje wielkos¢ i ksztalt wyrobiska docelowego oraz
podzial zyskow. Niewielkie zmiany ceny wegla (w obszarze nowej krzywej kontraktu) nie
wphwajq znaczqco na tqczne zyski — istnieje wiec niewielkie pole (34-40%) do negocjacji
pomiedzy kopalniq a elektrowniq
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Wprawdzie w przypadku splaszczenia funkcji tacznego zysku w okolicach maksimum lub
wystgpowania kilku maksiméw na podobnym poziomie (wymaga to analizy konkretnego
przypadku ztoza i ukladéw kosztow kopalni i elektrowni) mozna znalez¢ ,nowa krzywa
kontraktu” pozwalajaca na pewna swobod¢ manewru ceng wegla, a zatem 1 podziatem zysku.
Generalnie nie ma jednak gwarancji, ze tak bedzie i ze wynikowy podziat bgdzie zaakceptowany
(rys. 2) (Jurdziak 2004d, 2005¢).

Negocjacje ceny wegla jako gra dwuosobowa

Przeciwstawnos$¢ interesOw stron bilateralnego monopolu i proces targowania si¢ 0 cen¢ mozna
przedstawi¢ jako dwuosobowa gre o sumie zerowej, a wlasciwie o sumie statej. Negocjacje ceny
dobra posredniego w klasycznym bilateralnym monopolu sa bowiem procesem targowania si¢ o
podziat wspolnie wypracowanego zysku. Cokolwiek wywalczy jedna ze stron przez korzystna
dla siebie zmiang¢ ceny, odbywa si¢ to kosztem drugiej strony. Tyle, ile zyska jedna strona, druga



traci. W takiej sytuacji negocjacje moga by¢ diugotrwale i kosztowne oraz prowadzi¢ do
zantagonizowania stron i oportunizmu.

Rysunek 3. Zysk elektrowni i tqczny zysk bilateralnego monopolu w funkcji zysku kopalni dla 35
optymalnych wyrobisk docelowych wygenerowanych dla ztoza , Szczercow” przy roinych
cenach wegla i stalej cenie energii 13gr/kWh. W obszarze nowej krzywej kontraktu znajdujq
si¢ 4 wyrobiska generujqce lqczny, niezdyskontowany zysk na zbliZonym poziomie.
Maksymalizacja zysku BM determinuje optymalng cene wegla, wybor wyrobiska
docelowego i podzial zysku pomiedzy kopalnie i elektrownie. Podzial ten moze byc
zmieniony w Il etapie gry poprzez wybor punktu na paretooptymalnej linii (x + y = max.
taczny zysk BM), czyli znalezienie rozwiqzania gry o sumie statej. Wskazano punkt
wyznaczajqcy rozwiqzanie egalitarne zapewniajqce rowny podziat zysku
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Dlatego w pracy (Jurdziak 2005b) zaproponowano, by negocjacje pomigdzy kopalnia wegla a
elektrownia potraktowac¢ jako dwuetapowa, kooperacyjna gr¢ dwuosobowa o sumie niezerowej.
W pierwszym etapie — kooperacyjnym, kierujac si¢ maksymalizacja tacznego zysku, kopalnia 1
elektrownia decydowalyby o wyborze wyrobiska docelowego maksymalizujacego taczne zyski
dla prognozowanego, dlugoterminowego popytu na energi¢ (przyszlej ceny energii
elektrycznej), a dopiero pdzniej po ustaleniu akceptowalnego przez obie strony podziatu zysku
dobraty ceng transferowa (rozrachunkowa) wegla odpowiadajaca temu podziatowi. W kopalni
funkcjonowatyby wigc dwie ceny wegla: ekonomicznie uzasadniona (zdeterminowana, bedaca
wynikiem rozwigzania zmodyfikowanego BM) oraz rozrachunkowa (transferowa) — uzywana do
rozliczen pomiedzy kopalnia i elektrownia (realizujaca przyjety podzial zyskow). Optacalnosé¢
biezacych decyzji co do zmiany ksztaltu wyrobiska analizowana bylaby z uzyciem pierwszej
ceny, a rozliczanie wydobycia odbywatoby si¢ z zastosowaniem drugie;j.



Innym sposobem realizacji przyjetego podziatu zyskow moglyby byé wyptaty uboczne.
Uzyskane wyniki ekonomiczne obu stron przy zastosowaniu zdeterminowanej ceny bylyby
kompensowane dodatkowymi wyplatami ubocznymi w taki sposob, by osiagnigte przez kopalnig
1 elektrownig zyski z dzialalno$ci 1 wyptat ubocznych odpowiadaty przyjetemu podziatowi.

Asymetria informacji zagrozeniem dla maksymalizacji lacznego zysku BM
i wzrostu kosztow transakcyjnych

Bez zaglebiania si¢ w aspekty prawne i podatkowe mozliwosci funkcjonowania dwoch cen czy
wyptat ubocznych widaé, ze faktycznie jedynie w zintegrowanym pionowo BM realizacja
maksymalizacji facznego zysku moglaby przebiega¢ bezproblemowo. W relacji kopalni i
elektrowni istnieje bowiem znaczna asymetria informacji. Jedynie kopalnia znajaca zloze i
mogaca zastosowa¢ metody optymalizacji 1 parametryzacji jest w stanie dla kazdej ceny wegla
dobra¢ optymalne wyrobisko (maksymalizujace jej wlasne zyski) — dysponuje wigc strategia
dominujaca. Elektrownia negocjujac cen¢ wegla nigdy nie wie, jakie wyrobisko wybierze
kopalnia. Moze si¢ okazaé, ze z pozoru korzystna dla elektrowni obnizka ceny wegla
doprowadzi do wyboru mniejszego wyrobiska docelowego przez kopalnig, co drastycznie
obnizy zyski elektrowni w dtugim okresie. Co gorsza, taka decyzja doprowadzi do zmniejszenia
tacznych zyskow BM. Zmiana wyrobiska na mniejsze (wybor strategii dominujacej) powoduje
bowiem, ze gra nie jest juz gra o sumie stalej, lecz gra o zmiennej sumie dodatniej. Kopalnia
wprawdzie zyska, ale mniej, niz straci elektrownia.

W istocie traci wige caly uktad — odejscie od eksploatacji wyrobiska maksymalizujacego taczne
zyski bilateralnego monopolu to wybdr strategii nieoptymalnej w sensie Pareto dla BM.
Kierowanie si¢ kopalni wylacznie wlasnym zyskiem (po deregulacji i prywatyzacji podmiotéw
na rynku energetycznym bedzie to zupelnie normalne zachowanie) moze doprowadzi¢ do
wyboru mniejszego wyrobiska docelowego, a w konsekwencji nie tylko zmniejszy¢ taczne zyski
BM w dlugim okresie, ale rowniez skroci¢ okres istnienia uktadu. Mniejsze wyrobisko to mniej
wegla (obnizenie podazy w dlugim okresie) 1 krotszy okres jego eksploatacji. Krotszy okres
eksploatacji to wczesniejsze pojawienie si¢ problemow spotecznych w regionie, w ktérym
zazwyczaj kopalnia i elektrownia sa najwigkszymi pracodawcami.

Konsekwencja niepetnej informacji 1 jej asymetrii jest rowniez niepetno$¢ (niekompletnosc)
kontraktow pomigdzy kopalnia a elektrownia — nie da si¢ bowiem z gory przewidzie¢
wszystkich sytuacji 1 zdarzen (ryzyko geologiczne, gornicze, fluktuacji cen energii, zmiany
przepisow ochrony $rodowiska itp.). W polaczeniu z mozliwoscia pojawienia si¢
oportunistycznych zachowan oraz brakiem mozliwosci wycofania si¢, z uwagi na
indiosynkratyczne inwestycje i specyficznos¢ aktywdw, prowadzi to do zagrozenia wzajemnym
szachowaniem si¢ stron (hold up problem). W takiej sytuacji, przy czgstym powtarzaniu
transakcji (np. co roku w przypadku kopaln i elektrowni) ich koszty moga by¢ wysokie (np. z
uwagi na ich obsluge prawna, wprowadzane zabezpieczenia i mechanizmy kontrolne). W
konsekwencji bardziej efektywna bedzie internalizacja transakcji poprzez integracj¢ pionowa
obu firm, co pozwoli unikna¢ wszystkich tych konsekwencji, kosztow i zagrozen.

Whioski

Jak wigc wida¢ z przeprowadzonej analizy potaczenie kopalni i elektrowni nie stwarza
zagrozenia dla rynku 1 odbiorcéw energii. Nie prowadzi bowiem do ograniczenia podazy energii,
lecz wrecz odwrotnie - do jej zwigkszenia. Optymalne wyrobisko maksymalizujace taczne zyski
BM bedzie wigksze od optymalnego wyrobiska maksymalizujacego wytacznie zyski kopalni.
Dzigki redukcji kosztow transakcyjnych zwigksza si¢ tez efektywno$§¢ dziatania pionowo
zintegrowanego producenta energii.



Istotne znaczenie bedzie tez miala konieczno$¢ zastosowania aktualnie dostepnych na $wiecie
metod optymalizacji. Obecnie kopalnie rozpatruja zaledwie kilka wariantow rozwoju, ktore
opracowuje si¢ regcznie lub co najwyzej z pomoca komputerowego wspomagania w postaci
cyfrowych map i dwuwymiarowych modeli zloza, bez pelnego wykorzystania metod
przestrzennej optymalizacji kopaln odkrywkowych, polegajacej nie tylko na zastosowaniu
algorytmu Lerchs’a-Grossmann’a (Specylak & Kawalec 1998, Jurdziak 2000, Kawalec &
Specylak 2000), lecz réwniez metod generowania optymalnych harmonogramow dla réznych
horyzontéw czasowych - poczawszy od planéw na cate zycie kopalni (Jurdziak & Kawalec
2000a) wykorzystujacych metody programowania dynamicznego (Underwood & Tolwinski
1998), po biezace sterowanie produkcja z wykorzystaniem programowania liniowego (Jurdziak
& Kawalec 2000b, Kawalec 2004, Wrzosek 2004). Obecnie mozna optymalnie sterowac
mieszaniem wegla nie tylko w ramach kilku frontow w jednym wyrobisku (na co pozwala np.
program NPVScheduler™), lecz takze optymalnie koordynowaé postep wielu frontéw w wielu
wyrobiskach (MultiMineScheduler™) w taki sposob, by zaspokoi¢ potrzeby elektrowni w
zakresie stabilno$ci parametréw jakosciowych dostarczanego do niej wegla.

W ramach polityki ,,petnego wykorzystania zloza” mozna wprawdzie administracyjnie zmusié¢
kopalni¢ do eksploatacji wyrobiska wigkszego niz optymalne dla BM, ale jest to calkowicie
sprzeczne z zasadami gospodarki rynkowej. Jak pokazata praktyka, ,,system nakazowy” okazat
si¢ zdecydowanie mniej efektywny od rynkowego 1 nie ma co liczy¢, ze akurat w tej dziedzinie
bedzie inaczej. Lepszym sposobem zwigkszenia stopnia wykorzystania zloza jest
maksymalizacja jego wykorzystania poprzez mieszanie urobku w celu jego homogenizacji
(Jurdziak & Kawalec 2000a). Dzigki takiej polityce mozna bowiem siggna¢ nawet po zloza o
niskiej wartosci, ktore dzi$ uznaje si¢ za ztoza pozabilansowe (Stowinski 2004).

Laczeniu kopaln wegla brunatnego z elektrowniami nie jest przeciwny szef URE. Jego zdaniem
,»hie ma powodu, by dotacza¢ kopalnie wegla kamiennego do zintegrowanych firm. Wystarczy,
jesli wegiel kamienny bedzie towarem w pelni rynkowym, a jego cena nie bedzie cena
narzucana administracyjnie, tak jak jest to obecnie. Natomiast w przypadku elektrowni
wykorzystujacych wegiel brunatny integracja z kopalniami jest jak najbardziej wskazana”
(A.LA. 2003).

Czy wobec tego pozwala¢ na taczenie kopaln wegla brunatnego z elektrowniami? Zdecydowanie
tak. Skorzysta na tym elektrownia, moze zyska¢ kopalnia. Zyskaja tez odbiorcy energii —
wzrosnie bowiem podaz wegla i energii w dlugim okresie, a wykorzystanie ztoza bedzie
optymalne, o ile decydenci zechca zastosowac najnowsze techniki.

Pojawiaja si¢ jednak pytania. Jaka warto$§¢ ma kopalnia? Czy mozna wyceng tej wartosci oprzeé
na strumieniach przysztych zyskow, jesli w gltownej] mierze ich wielko$¢ wynika z
wynegocjowanej, a nie rynkowej ceny wegla brunatnego? Czy takie postgpowanie jest stuszne,
jesli na ustalenie tej ceny ma wplyw strona bezposrednio zainteresowana potaczeniem z kopalnia
— a tak jest w przypadku planéw dotaczenia KWB ,, Konin” SA do ZE PAK )? Jaka zatem ma
warto$¢ sama kopalnia wegla brunatnego bez elektrowni? Jaka warto§¢ ma sama elektrownia bez
kopalni? Jak wyznaczy¢ warto$¢ transakcji przylaczenia kopalni, bez zastosowania
nowoczesnych metod trojwymiarowego modelowania zt6z, szacowania zasobdw 1 optymalizacji
rozwoju kopaln czy metod radzenia sobie z ryzykiem fluktuacji cen energii (Weron & Weron
2000)? Czy maksymalizacja wykorzystania zloza poprzez mieszanie urobku z wielu frontow i
wielu wyrobisk nie wptynie na istotne zwigkszenie wartosci kopalni i czasu jej funkcjonowania?

Te 1 podobne pytania warto sobie zada¢ nim dojdzie do transakcji laczenia kopalh z
elektrowniami i zapadna ostateczne rozstrzygnigcia. Na szczesécie po doswiadczeniach z innych
branz energetycznych decyzje nie zapadaja juz tak szybko i za zamknigtymi drzwiami'” . Jest
wigc nadzieja, ze podjete decyzje nie beda przedmiotem dziatan kolejnych ,,komis;ji §ledczych”.



Na niektére z tych pytan znaleziono juz odpowiedzi i wciaz poszukuje si¢ nowych. W Instytucie
Gornictwa Politechniki Wroctawskiej od wielu lat prowadzone sa prace studialne i badawcze z
zakresu komputerowego modelowania zt6z i optymalizacji rozwoju kopaln wegla brunatnego
oraz modelowania wspotdzialania kopalni 1 elektrowni jako bilateralnego monopolu.
Realizowany jest grant badawczy'" oraz podjeto starania o nastepny'? . Realizowane sa liczne
prace magisterskie, w tym réwniez na rzecz KWB ,,Konin” SA (Soja 2004, Stowinski 2004,
Wrzosek 2004). Szczegdlna uwage poswigca si¢ optymalnemu sterowaniu eksploatacja, by
zapewni¢ dostawy wegla o stabilnej jako$ci 1 to zarowno w krotkim (Kawalec 2004), jak 1
dlugim (Jurdziak & Kawalec 2000a i b) horyzoncie czasowym. Wyniki prowadzonych prac sa
sukcesywnie publikowane w réznych czasopismach specjalistycznych (por. lista referencyjna),
by zainteresowac¢ nie tylko kopalnie, lecz rowniez branzg energetyczna, ktora powinna zdawac
sobie sprawg ze wspolczesnych mozliwosci nauki i dostgpnego oprogramowania w tym zakresie.
Przestrzenne modelowanie z16z, szacowanie zasobow i1 optymalizacja kopaln odkrywkowych sa
bowiem na $wiecie standardowymi procedurami stosowanymi na kazdym etapie zbierania i
przetwarzania danych: zarowno na etapie wstgpnego i zasadniczego studium wykonalnosci (pre-
1 feasibility study), jak 1 w trakcie codziennego sterowania eksploatacja i rozwojem kopaln.
Uzytkownikami takich programow sa nie tylko kopalnie i firmy konsultacyjne, lecz réwniez
banki i uniwersytety. Niestety, w Polsce jak dotad nie wykorzystano opisanych tu metod
optymalizacji do praktycznych zastosowan, a szkoda, bo badania wskazuja, ze réznice wartosci
kopalh optymalnych i1 zaprojektowanych przy uzyciu tradycyjnych metod i1 kryteriow moga
sigga¢ kilkudziesigciu procent (Specylak & Kawalec 1998). W skali wyrobisk takich jak
,Betchatow” czy ,,Szczercow” sa to ogromne kwoty, ale nawet dla mniejszych wyrobisk takich
jak w KWB ,,Konin” czy ,,Adaméw” sa to kwoty znaczace i majace wptyw na wartos¢ kopalni.
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D" Artykul powstal w ramach pracy nad projektem badawczym Nr 0882/T12/2002/23
LZintegrowana metoda optymalizacji kopalni odkrywkowej z systemem transportu
tasmowego”.

D Np. PAK podnosi kapital, liczqc na inwestora, Puls Biznesu, 2004.12.07, str. 10.
) Cyt. ,Propozycja polaczenia elektrowni z kopalnia musiataby jednak uzyska¢
akceptacj¢ Ministra Skarbu 1 przyjecie nowej polityki wilascicielskiej, ktora
dopuszczalaby tworzenie struktur pionowych, polegajacych na laczeniu kopaln z
elektrowniami”, J. Wrobel, Kopalnia nie uratuje PAK-u, Gazeta Prawna, 2004.12.06, str.
11.

Y Integracja pionowa (potaczenie pionowe) — jest polaczeniem si¢ dwoch lub wigce;
firm, ktore wykonuja fazy jednego procesu produkcyjnego, w jedna firm¢ (Kamerschen

et al. 1993).
3 _Polska nie powinna bezkrytycznie nasladowaé energetyki zachodniej i budowaé
pionowo zintegrowanych koncernow produkcyjno-dystrybucyjnych” — przekonuje

Leszek Juchniewicz, prezes Urzedu Regulacji Energe-tyki ... Nalezy raczej spodziewac
si¢ demonopolizacji w tych krajach europejskich, ktére jeszcze jej nie prze-prowadzity.
(Berger 2003)
% Cyt. ,,Nie ma wigkszego znaczenia, czy si¢ dotaczy do PAK-u kopalnig czy nie. Ani
BOT, ani PKE nie sa w stanie sfinansowa¢ budowy blokéw, mimo ze maja w swoich
strukturach kopalnie 1 elektrownie. [...] 1 potrzebne jest rozwiazanie systemowe. Jednym
z nich jest utworzenie struktur pionowych, co oznacza monopolizacjg, ale pozwoli
pozyskal pieniadze na inwestycjg.” Opinie: prof. Wladystaw Mielczarski, Gazeta
Prawna, 2004.12.06.



" Bilateralny monopol (czasami nazywany réwniez monopolem dwustronnym) jest
rynkiem, na ktérym pojedyn-czy sprzedawca (monopol) styka si¢ z pojedynczym
kupujacym (monopsomem) (Bannock et al. 1987).

Specyficznos¢é aktywow polega na posiadaniu przez nie wigkszej wartosci w aktualnym
zastosowaniu niz alter-natywnym lub dla innych uzytkownikow. T¢ roznicg wartosci
nazywa si¢ wlasciwa (appropriable) renta tych aktywdéw wynikajaca z ich specjalizacji
(Klein et al. 1978). Specyficzno$¢ miejsca oznacza potozenie aktywow w poblizu siebie,
a specyficzno$¢ fizyczna — ich S$cisle dopasowanie do procesu produkcyjnego.
7 Pomoge  PAK, ale  chce  kopalni, Puls  Biznesu, 2004.11.30.
1 7. Solorz: Zaplace za nowe akcje, Puls Biznesu, 2004.12.13, str. 8.
| Zintegrowana metoda optymalizacji kopalni odkrywkowej z systemem transportu
taSmowego”. Projekt ba-dawczy MNiS Nr 0882/T12/2002/23.
1 Optymalizacja przestrzennego rozwoju kopalh wegla brunatnego w ramach koncernu
energetycznego”, wniosek o grant badawczy MNiS.



