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Wstęp

Rachunkowość jednostek gospodarczych i instytucji jest zorientowana na dostar-
czanie informacji zarówno wewnętrznym, jak i zewnętrznym użytkownikom. 
Informacje te dotyczą procesów gospodarczych i rezultatów działalności 
wykorzystywanych w dokonywaniu ocen i podejmowaniu decyzji. To czyni 
rachunkowość najważniejszym elementem systemu informacyjnego jednostek 
gospodarczych i instytucji.

Rachunkowość stanowi również podstawową bazę informacyjną dla control-
lingu. Rachunkowość ukierunkowana na controlling ma za zadanie informacyjne 
wspomaganie procesu podejmowania decyzji i oceny działalności poszczególnych 
jednostek organizacyjnych na poziomie całego przedsiębiorstwa czy instytucji. Ra-
chunkowość ukierunkowana na controlling zapewnia obsługę informacyjną wszyst-
kich funkcji zarządzania: planowania, organizowania, motywowania i kontrolowa-
nia.

Miejsce rachunkowości w systemie informacyjnym controllingu wynika z jej 
zadania, którym jest pomiar rezultatów działalności organizacji oraz jej ośrodków 
odpowiedzialności. Rezultaty tego pomiaru są prezentowane nie tylko w sprawo- 
zdaniach finansowych, ale także w wewnętrznych raportach sporządzanych okre-
sowo oraz na bieżąco według potrzeb. Jakość informacji dostarczanych przez ra-
chunkowość w dużym stopniu przesądza o skuteczności działań podejmowanych w 
ramach controllingu.

Problemom rachunkowości traktowanej jako system informacyjny controllingu 
jest poświęcony niniejszy zeszyt Prac Naukowych Uniwersytetu Ekonomicznego 
we Wrocławiu. Zawiera on artykuły naukowe dotyczące różnych etapów procesu 
informacyjnego rachunkowości. W części artykułów poruszono zagadnienia teore-
tyczne dotyczące koncepcji, zasad i procedur przetwarzania informacji w systemie 
rachunkowości, w części zaś zaprezentowano problemy i przykłady praktycznego 
prowadzenia rachunkowości ukierunkowanej na controlling w określonych jednost-
kach gospodarczych oraz instytucjach.

Pragniemy wyrazić nadzieję, że niniejszy tom będzie stanowić pewien przyczy-
nek do doskonalenia sposobu przetwarzania informacji w systemie rachunkowości, 
która jest podstawową bazą informacyjną dla controllingu w różnych organizacjach.

Edward Nowak, Marcin Kowalewski, Maria Nieplowicz
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OBSZARY RYZYKA PROWADZENIA DZIAŁALNOŚCI 
PRZEDSIĘBIORSTW CIEPŁOWNICZYCH
AREAS OF RISK IN HEATING COMPANIES 
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Streszczenie: Celem artykułu jest wskazanie obszarów ryzyka występujących w przedsię-
biorstwie ciepłowniczym. Osiągnięcie celu oparte zostało na założeniu, że specyfika pro-
wadzonej działalności ma wpływ na rodzaj i charakter wyodrębnionych rodzajów ryzyka.  
W pierwszej części opracowania wskazano istotę analizy ryzyka w prowadzeniu działalności, 
by w kolejnej części zidentyfikować podstawowe czynniki warunkujące powstawanie ryzyka 
w jednostce. Na tej podstawie dokonany został podział na ryzyko operacyjne, strategiczne 
oraz finansowe, którego klasyfikacja na rodzaje ryzyk szczegółowych pozwoliła na pod-
kreślenie w ostatniej części opracowania wpływu ryzyka na ponoszone koszty oraz wartość 
przedsiębiorstwa. 

Słowa kluczowe: ryzyko, kreowanie wartości, przedsiębiorstwo ciepłownicze.

Summary: The aim of this article is to identify risk areas in a heat company. The realization 
of this aim was based on the assumption that the specificity of its business has an impact on 
the type and nature of the separate risks. The first part of the study indicates the nature of the 
risk analysis in conducting business to identify in the next section the main risk factors for 
the formation of the unit. On this basis, the division was made on operational, strategic and 
financial risk, which classification on specific risks, helped to emphasize in the last part of the 
study the impact of risk on the costs incurred and the value of the company.

Keywords: risk, value creation, heating company. 

1. Wstęp

Ryzyko jest nieodłącznym elementem prowadzenia działalności gospodarczej. Wy-
konywanie założonych zadań i czynności składających się na procesy warunkuje 
powstawanie w przedsiębiorstwie różnych rodzajów ryzyka, których zdiagnozowa-
nie jest kluczowe w racjonalnym podejmowaniu decyzji zarządczych. Nieprawidło-
we dane historyczne przyczyniają się do powstawania problemów związanych  
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z szacunkami oraz prognozami przyszłości, która jest nieprzewidywalna oraz trud-
na do określenia i sprecyzowania. Identyfikacja obszarów ryzyka umożliwi podej-
mowanie działań służących redukowaniu i niwelowaniu skutków jego występowa-
nia. Pozwoli również na wskazanie elementów prowadzenia działalności, które 
wymagają działań prewencyjnych, likwidując możliwość powstania ryzyka w przy-
szłości. 

Celem artykułu jest wskazanie kluczowych obszarów ryzyka prowadzenia dzia-
łalności dotyczącej wytwarzania, przesyłu i dystrybucji oraz obrotu energią cieplną. 
Osiągnięcie celu dokonane zostanie przez określenie istoty ryzyka wraz ze wska-
zaniem czynników ryzyka związanych z funkcjonowaniem przedsiębiorstwa cie-
płowniczego. Wyznaczone zostaną obszary ryzyka oraz jego wpływ na kreowanie 
wartości przedsiębiorstwa.

Teza artykułu sprowadza się do stwierdzenia, że specyfika prowadzonej dzia-
łalności ciepłowniczej ma istotny wpływ na obszary ryzyka funkcjonowania przed-
siębiorstwa.

Metodami badawczymi wykorzystanymi w przedstawionym artykule są stu-
dia literaturowe dotyczące ryzyka prowadzenia działalności gospodarczej, analiza 
przepisów prawnych regulujących funkcjonowanie przedsiębiorstwa ciepłownicze-
go oraz sprawozdań finansowych przedsiębiorstw energetycznych. 

2. Istota ryzyka w prowadzeniu działalności gospodarczej

Kreowanie wartości przedsiębiorstwa zdeterminowane jest realizacją w jednostce 
trzech kluczowych imperatywów, do których zaliczyć można:
 • rentowność prezentującą określenie, czy cel przedsiębiorstwa związany ze 

zwiększaniem stopy zwrotu powyżej jej kosztu kapitału jest realizowany,
 • wzrost związany z rozwojem działalności oraz inwestowaniem,
 • ryzyko, którego analiza umożliwia odpowiednie nim zarządzanie i podejmowa-

nie decyzji pozwalających na świadomy wybór odpowiednich działań redukują-
cych ryzyko [Black, Wright, Bachman 2000, s. 90].
Według Słownika języka polskiego ryzyko to przedsięwzięcie, którego wynik 

nie jest znany i jest on niepewny lub problematyczny w zdiagnozowaniu i pomiarze. 
Ryzyko to również możliwość, że coś może się nie udać [Słownik języka polskiego 
1998]. Ryzyko tłumaczone jest więc jako niebezpieczeństwo niezrealizowania celu 
założonego przy podejmowaniu decyzji [Monikowski, Tarapata 2001] oraz jako nie-
przewidywalność skutków działania, możliwość niebezpieczeństwa oraz brak moż-
liwości osiągnięcia zakładanych wcześniej efektów [Monkiewicz, Gąsiorkiewicz 
(red.) 2010, za: Łunarski 2012, s. 169]. W teorii finansów pokreślenie sformułowania 
dotyczącego nieprzewidywalności skutków działania pozwala określić ryzyko w 
ujęciu zarówno negatywnym, jak i neutralnym, występujące w momencie, gdy efek-
ty różnią się od oczekiwanych, co jest dla przedsiębiorstwa szansą lub zagrożeniem 
w zależności od warunków, w jakich dochodzi do powstania danego ryzyka [Jajuga 
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2008, s. 13]. W tym znaczeniu ryzyko to stan, w którym istnieje wymierne odchy-
lenie możliwych wyników wykonywanych działań [CIMA... 2005, s. 52]. Można 
jednak wskazać definicję ryzyka adekwatną do każdego rodzaju prowadzonej dzia-
łalności. Zgodnie z nią ryzyko to zagrożenie możliwością powstania strat na skutek 
bezpośredniego bądź pośredniego wpływu pojedynczych lub powtarzających się 
w czasie negatywnych czynników w zakresie strumieni przepływów pieniężnych 
i zmian wartości przedsiębiorstwa [Borkowski 2008, s. 32]. W tym ujęciu prowa-
dzenie działalności gospodarczej to umiejętność systematycznego radzenia sobie z 
różnymi rodzajami ryzyka przez świadome wykorzystywanie struktury organiza-
cyjnej, zasobów ludzkich i systemów informatycznych [Patterson 1999, s. 254] oraz 
scharakteryzowanego podejścia procesowego. 

W przedstawionym ujęciu znaczenia nabiera fakt analizy ryzyka prowadzonej 
działalności jako elementu warunkującego możliwość kreowania wartości przed-
siębiorstwa. Wymaga to od przedsiębiorstwa opracowania strategii działania, by 
mogły być osiągane podstawowe cele działalności dotyczące:
 • redukowania kosztów obciążających działalność, 
 • likwidowania działań, które prowadzą do ograniczania rynku zbytu ciepła, 
 • ograniczenia skutków zmian otoczenia rynkowej działalności ciepłowniczej czy 

niekorzystnego wpływu na marżę ze sprzedaży,
 • ograniczania skutków zmian regulacji prawnych dotyczących działalności cie-

płowniczej. 
Potrzeba identyfikowania ryzyka w przedsiębiorstwach ciepłowniczych jest 

wynikiem wymagań stawianych im przez państwo w zakresie bezpieczeństwa ener-
getycznego kraju. Dodatkowo analiza ryzyka ma odzwierciedlenie w działaniach 
podejmowanych przez przedsiębiorstwo i możliwościach transferu ryzyka lub jego 
części do innych jednostek. 

3. Czynniki ryzyka w przedsiębiorstwie ciepłowniczym

Ryzyko jest wynikiem występowania w działalności przedsiębiorstwa czynników 
zewnętrznych i wewnętrznych [Prithard 2002; Łunarski 2012, s. 169-172], które za-
kłócają działalność i uniemożliwiają osiąganie założonych celów i planowanych wy-
ników. Rynek ciepła wymaga szczegółowej analizy jego funkcjonowania wynikają-
cej ze specyfiki prowadzonej na nim działalności. Zgodnie z tym rynek ten 
charakteryzuje się niepewnością w ramach przyszłego zapotrzebowania na ciepło, 
zakresu konkurencyjnych źródeł ciepła oraz ich aktywności. Analiza powinna do-
tyczyć również niepewności dotyczącej własności i organizacji przedsiębiorstwa 
w przyszłości oraz zasad funkcjonowania rynku ciepła ustalonych przez Urząd Re-
gulacji Energetyki, władze gmin i innych moderatorów rynku [Bojarski 1998,  
s. 201].

W związku z tym wyróżnić można czynniki związane z prowadzoną działalno-
ści, mające znaczenie w wielkości ponoszonego ryzyka. Skupione są one na podsta-
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wowej działalności związanej z wytwarzaniem, przesyłem i dystrybucją oraz obro-
tem energią cieplną. Zaliczamy do nich:

1) w zakresie prognozowania zapotrzebowania na moc cieplną:
 • czynniki kształtujące zapotrzebowanie na ciepło przez wrażliwych na występu-

jące zmiany odbiorców końcowych, związane z porą dnia, porą roku, warunka-
mi atmosferycznymi, przeprowadzanymi przez odbiorców działaniami termo-
modernizującymi itp.,

 • warunki konkurencyjności różnych źródeł ciepła na rynkach lokalnych;
2) w zakresie parametrów technicznych w systemach ciepłowniczych:

 • czynniki związane ze sprawnością systemu ciepłowniczego (struktura sieci cie-
płowniczej, optymalne temperatury obliczeniowe wody sieciowej w systemach 
nowych oraz modernizowanych, straty na przesyle),

 • czynniki wpływające na optymalną wartość współczynników skojarzenia, okre-
ślających udział mocy cieplnej wytwarzanej w skojarzeniu z mocą elektryczną w 
stosunku do szczytowej mocy cieplnej źródeł;
3) w zakresie planowania i projektowania układów cieplnych elektrociepłowni:

 • czynniki wpływające na granicę opłacalności skojarzenia w zależności od rodza-
ju elektrociepłowni (przeciwprężne, upustowe) i rodzaju paliwa (węgiel, gaz, 
paliwa ciekłe),

 • czynniki związane z wykorzystaniem mocy cieplnej, wytwarzania chłodu w pro-
cesie trigeneracji, mocy cieplnej na potrzeby ciepłej wody,

 • parametry nowych układów cieplnych, np. gazowo-parowych, zarówno podsta-
wowych, jak i szczytowych [Skorek-Osikowska, Szlęk 2009, s. 163-178; Mare- 
cki 2005; Jachura, Sekret 2013, s. 7-12].
Przedstawione czynniki prowadzenia działalności ciepłowniczej warunkują 

prawidłowość wykonywanych działań oraz wpływają na podstawowe parametry 
związane z funkcjonowaniem jednostki. Błędnie zidentyfikowane i wykorzystane 
w przedsiębiorstwie przyczyniają się do problemów z ciągłością dostarczania ener-
gii cieplnej, nieprawidłowymi działaniami związanymi z ochroną środowiska oraz 
brakiem możliwości zapewnienia bezpieczeństwa energetycznego. Jest to więc tym 
ważniejsze, że wskazane aspekty są podstawowymi celami prowadzenia działalno-
ści ciepłowniczej. 

4. Wyodrębnienie obszarów ryzyka

Mając na względzie klasyfikację według szczegółowości analizy podmiotu, wyod-
rębnić można: 
 • ryzyko ogólne (polityczne, polityki wewnętrznej, polityki makroekonomicznej 

polityki socjalnej, warunków naturalnych),
 • ryzyko specyficzne dla gałęzi (rynków surowców, rynków zbytu, konkurencji),
 • ryzyko charakterystyczne dla danego przedsiębiorstwa (operacyjne, badań i roz-

woju, kredytowe, behawioralne, realizacji projektów) [Borkowski 2008, s. 46].
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Zgodnie z tym podziałem czynniki ryzyka związane z warunkami pogodo-
wymi zaliczone zostały do ogólnych obszarów niepewności, prezentując je jako 
przykład katastrofy przyrodniczej. Specyfika działalności związanej z wytwarza-
niem, przesyłem i dystrybucją ciepła wymaga jednak poszerzenia znaczenia warun-
ków naturalnych na proces działalności organizacji. W związku z tym dodatkowe 
uwzględnienie czynników, jakimi są warunki pogodowe, temperatura, pora roku, 
pora dnia itp. tłumaczą uznanie tej grupy ryzyka za specyficzne dla gałęzi (industry 
uncertainties).

Przedstawiony podział nie pozwala jednak na ocenę kondycji przedsiębiorstwa 
z perspektywy możliwych do osiągnięcia wyników finansowych na poszczególnych 
szczeblach rachunku przepływów pieniężnych. W związku z tym bardziej uniwer-
salny jest podział na ryzyko operacyjne (biznesowe), finansowe oraz strategiczne, 
co umożliwia bezpośrednią analizę wpływu ryzyka na wartość przedsiębiorstwa. 

Ryzyko operacyjne rozumiane jest jako ryzyko straty wynikającej z nieprawi-
dłowo działających procesów wewnętrznych, niewłaściwie przeszkolonych pracow-
ników i niesprawnych systemów oraz ze zdarzeń zewnętrznych. Do tej grupy ryzy-
ka zaliczyć można:
 • ryzyko zarządzania i działalności operacyjnej – dotyczące ryzyka związanego 

z negatywnymi skutkami zarządzania jednostką, wynikające z niewłaściwego 
dostosowania sposobu zarządzania, którego efektem jest brak pełnego wykorzy-
stania możliwości organizacyjnych jednostki;

 • ryzyko operacyjne aktywów – dotyczy wszystkich aktywów posiadanych przez 
jednostkę dotyczących infrastruktury przedsiębiorstwa, ze szczególnym naci-
skiem na aktywa związane z wytwarzaniem, przesyłem i dystrybucją ciepła. 
Wskazana grupa ryzyka obejmuje: fizyczne uszkodzenie aktywów, niewłaściwą 
obsługę urządzeń i nieprawidłową ich konserwację, niepełne wykorzystanie po-
siadanych aktywów (np. niewykorzystanie wszystkich kotłów, niewykorzystane 
elementy sieci ciepłowniczej), wyłączenie jednostek wytwórczych oraz frag-
mentów sieci ciepłowniczej w wyniku ich awarii;

 • ryzyko ludzkie – związane z czynnikiem ludzkim1 mającym wpływ na działal-
ność operacyjną jednostki, związane również z wypadkowością podczas wyko-
nywania powierzonych zadań. Do tej grupy zaliczyć można pracowników oraz 
kontrahentów jednostki;

 • ryzyko związane z umowami – powstałe w przypadku analizy efektów praw-
nych na zawarte przez podmioty umowy, co przekłada się na wyniki jednostki;

 • ryzyko bezpieczeństwa informacji – wynika z możliwości występowania trud-
ności dotyczących funkcjonalności wykorzystywanych systemów IT oraz bez-
pieczeństwa zgromadzonych w nich danych (głównie klientów i kontrahentów), 
wymagających ochrony i kontroli przed nieuprawnionym dostępem osób niepo-
wołanych;
1 W tym również zapewnienie zatrudnienia osób o właściwych kwalifikacjach zawodowych, 

o których mowa w [Ustawa... 1997, art. 54].
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 • ryzyko w obszarze czynników naturalnych – związane z warunkami pogodowy-
mi, porami roku, nieprzewidzianymi zdarzeniami (losowymi oraz pogodowy-
mi).
Ryzyko strategiczne dotyczy elementów mających szczególne znaczenie w pro-

cesie kreowania wartości przedsiębiorstwa ciepłowniczego, a na które istotny 
wpływ mają regulacje prawne, sposób dokonywania inwestycji, jej zabezpieczenia 
oraz polityka zrównoważonego rozwoju. W związku z tym wyodrębnia się:
 • ryzyko polityczne – pojawia się w przypadku uchwalania aktów prawnych ma-

jących wpływ na sytuację danego podmiotu. Wyróżniamy ryzyko: regulacyjne, 
otoczenia prawnego oraz polityki gospodarczej kraju. Ryzyko to związane jest z 
zaostrzeniami polityki klimatycznej, radykalnymi ograniczenia emisji gazów 
cieplarnianych, potencjalnymi karami ustawowymi związanymi z nieprzestrze-
ganiem przepisów prawnych, zgodnie z którymi zapewnione musi być bezpie-
czeństwo energetyczne kraju2;

 • ryzyko inwestycyjne – związane jest z inwestycjami kształtującymi możliwości 
rozwoju jednostki oraz z realizacją projektu inwestycyjnego. Ryzyko to dotyczy 
nieopłacalności podjętych działań inwestycyjnych wynikających ze zmieniają-
cych się warunków gospodarczych, rynkowych, politycznych. Występuje ono 
głównie w przypadku rozpoczęcia budowy nowych źródeł ciepła, rozbudowy 
sieci ciepłowniczych lub wprowadzania nowego produktu w postaci chłodu. Ry-
zyko to znika w późniejszych etapach, gdy projekty przechodzą w fazę eksplo-
atacji;

 • ryzyko zrównoważonego rozwoju – związane jest w głównej mierze z wymaga-
niami stawianymi przedsiębiorstwom ciepłowniczym w zakresie ochrony środo-
wiska oraz użytkowania maszyn, urządzeń oraz infrastruktury dystrybucyjnej;

 • ryzyko zabezpieczenia i refinansowania – jest szczególnie istotne w przypadku 
inwestycji w majątek obcy przedsiębiorstwa.
Ostatnią grupą ryzyka jest ryzyko finansowe rozumiane jako związane ze zmia-

nami w strukturze źródeł finansowania działalności przedsiębiorstwa, tzn. ze zmia-
nami relacji między kapitałami własnymi i obcymi, które mają wpływ na poziom 
wyniku finansowego przedsiębiorstwa. W ramach tej grupy ryzyka wyróżnia się:
 • ryzyko cenowe – wynikające ze zmian cen energii elektrycznej oraz kształtowa-

nia cen ciepła, związane z kalkulacją taryf dla ciepła na podstawie kosztów uza-
sadnionych oraz zwrotu z kapitału3;

2 Bezpieczeństwo energetyczne kraju wymaga zagwarantowania bezpieczeństwa dostaw, ich reg-
ularności, jakości oraz cen, w tym również potrzeby efektywności energetycznej oraz ochrony środow-
iska [Uchwała... 2009].

3 Taryfa za ciepło rozumiana jest jako zbiór cen oraz stawek wraz ze wskazaniem warunków ich 
stosowania przez przedsiębiorstwa energetyczne. Została wprowadzona jako obowiązująca dla okre-
ślonych odbiorców [Ustawa... 1997, art. 3, pkt 17] ustalana zgodnie z [Rozporządzenie... 2010]. Koszty 
uzasadnione wykorzystywane w procesie ustalania taryfy nie jest tożsame z ponoszonymi kosztami w 
rozumieniu Ustawy o rachunkowości [Ustawa… 1994].
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 • ryzyko wolumenu sprzedaży ciepła – związane jest z prognozami zużycia ciepła 
przez odbiorców końcowych oraz zmianami zapotrzebowania na moc cieplną 
przez nich (związane m.in. z podejmowanymi działaniami termomodernizujący-
mi, termoizolacyjnymi oraz termorenowacyjnymi4);

 • ryzyko ceny i wolumenu paliw – wynika z dużego znaczenia używanych paliw 
w procesie produkcji ciepła i/lub energii elektrycznej oraz z ograniczonej wiel-
kości zasobów naturalnych (dotyczy węgla kamiennego, węgla brunatnego, kok-
su torfu, gazu naturalnego). Ryzyko wiąże się również z wysokimi cenami paliw 
(głównie biomasy i odnawialnych źródeł energii (OZE)) oraz związane jest z 
wiarygodnością dostawców oraz potrzebą gwarancji i uzyskania niezawodnych 
i terminowych dostaw5, dobrych pod względem jakości czynników produkcji, 
aby niezakłócony został proces wytwarzania energii cieplnej; 

 • ryzyko rynkowe – wiąże się ono z uzależnieniem się od jednego dostawcy, 
w przypadku czego upadek kontrahenta (i/lub niedotrzymanie warunków umow-
nych) skutkuje brakiem możliwości wytwarzania energii i zawodnością dostaw. 
Ryzyko to dotyczy również długoterminowych umów na dostawy zapasów do 
jednostki;

 • ryzyko kredytowe – związane jest z wypłacalnością odbiorców końcowych, któ-
rzy mogą mieć problemy finansowe z poniesieniem naliczonych opłat i nietermi-
nowością dokonywania płatności. Wiąże się również z niedotrzymaniem warun-
ków umowy kredytowej i związane jest z każdą sytuacją, w której jedna strona 
ma zobowiązania finansowe wobec drugiej strony. Ryzyko to wynika również z 
rozproszenia geograficznego przedsiębiorstwa;

 • ryzyko płynności – związane jest z trudnościami, jakie występują w przypadku 
zamiany aktywów na gotówkę w krótkim okresie po określonej cenie. Ryzyko to 
związane jest również z utratą zdolności do terminowej obsługi bieżących zobo-
wiązań. Występowanie ryzyka płynności uniemożliwia przedsiębiorstwom cie-
płowniczym finansowanie swoich potrzeb kapitałowych;

 • ryzyko stopy procentowej – występuje w związku z pozyskiwaniem kapitałów 
oprocentowanych w zmienne stopy procentowe i inwestowaniem w aktywa fi-
nansowe z oprocentowaniem według zmiennej i stałej stopy procentowej. Ryzy-
ko to ma szczególny wpływ na przepływy pieniężne, minimalizację kosztów fi-
nansowych oraz na wynik finansowy przedsiębiorstwa;

 • ryzyko walutowe – dotyczy tych instrumentów finansowych i aktywów i zobo-
wiązań, których wartość zależy od kursu walutowego;

4 Zgodnie z Ustawą o efektywności energetycznej [Ustawa... 2011].
5 Szczególnie w przypadku paliw, których wielkość przechowywana w magazynach jednostki, 

regulowana jest przepisami prawnymi, co do których przedsiębiorstwo powinno mieć stały dostęp 
[Rozporządzenie... 2003].
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 • ryzyko inflacji – występuje w analizie zapotrzebowania na kapitał i ma wpływ na 
koszt obsługi długu oraz niepewność zwrotu z inwestycji6.
Wskazane rodzaje ryzyka mogą negatywnie wpływać na działalność prowa-

dzoną w przedsiębiorstwie ciepłowniczym. Nieprawidłowe działania związane z 
zarządzaniem ryzykiem wpływają na złą gospodarkę finansową i magazynową, co 
zagraża działalności przedsiębiorstwa ciepłowniczego. Wywołać to może wzrost 
ryzyka utraty korzyści ekonomicznych wynikających ze zmniejszonej wielkości 
sprzedaży. 

5. Wpływ ryzyka na wartość przedsiębiorstwa ciepłowniczego 

Zarządzanie ryzykiem ma za zadanie wspieranie procesu tworzenia wartości dla 
akcjonariuszy oraz realizacji strategii biznesowej jednostki. Możliwe jest to dzięki 
utrzymywaniu poziomu ryzyka na poziomie akceptowalnym przez interesariuszy 
jednostki (akcjonariuszy, pracowników, kierownictwo) i tym samym na ogranicze-
niu wpływu zmian czynników ryzyka na wahania przepływów pieniężnych i wyni-
ku finansowego. 

W ujęciu tym należy analizować skutki finansowe występowania ryzy-
ka w przedsiębiorstwie, głównie ze względu na koszty, jakie są z nim związane. 
W przypadku przedsiębiorstwa ciepłowniczego wyróżnić można7: 
 • Koszty wewnętrzne dotyczące wykorzystywanych elementów systemu cie-

płowniczego, obejmujące: straty związane z przestojami urządzeń wytwórczych; 
nieprawidłowości działania sieci ciepłowniczej (uszkodzone układy, awaria ele-
mentów systemu); straty wynikające ze złej jakości wytwarzanego ciepła; niską 
efektywność energetyczną wytwarzania oraz sprawności przesyłu ciepła; straty 
paliw w wyniku nieprawidłowości procesu wytwarzania; straty będące efektem 
niepodejmowania działań inwestycyjnych, restrukturyzacyjnych, produkcyj-
nych, administracyjnych itp.

 • Koszty zewnętrzne dotyczące efektów oddziaływania ryzyka na otoczenie jed-
nostki, w związku z czym należy uwzględnić: koszty usuwania awarii oraz za-
kłóceń procesu wytwarzania oraz przesyłu i dystrybucji ciepła; koszty związane 
ze zwrotem odbiorcom opłat w związku z niedotrzymaniem warunków jakościo-
wych umów dostarczania ciepła oraz obsługi klientów; koszty związane z nie-
zrealizowaniem celów przedsiębiorstwa (kary za nieprzestrzeganie przepisów 
prawnych, opłaty środowiskowe itp.).

6 Podział ryzyk nastąpił na podstawie: [Jajuga 2008, s. 18-25; Kotte; Aktualizacja założeń do pla-
nu zapotrzebowania na ciepło...; Polityka energetyczna...] oraz na podstawie sprawozdań finansowych 
i sprawozdań z działalności zarządu spółek: KOGENERACJA Sp. z o.o., PGE Polska Grupa Energe-
tyczna S.A., TAURON Polska Energia S.A. ENERGA S.A, Fortum Oyj, Vattenfall AB.

7 Podział kosztów został dokonany w oparciu o klasyfikację w: [Bizon-Górecka, Górecki, 2013, 
s. 209-223].
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 • Koszty minimalizowania skutków ryzyka związane z działaniami prewencyj-
nymi, dotyczą: kosztów szkolenia personelu; kosztów analizy i dywersyfikacji 
dostaw paliw oraz zapewnienia dobrych warunków umów i magazynowania pa-
liw; prowadzenia badań związanych z poprawą efektywności wytwarzania oraz 
sprawności przesyłu energii cieplnej; koszty remontów, przeglądów i konserwa-
cji maszyn oraz urządzeń produkcyjnych i dystrybucyjnych. 
Pozwala to na szybką reakcję w celu minimalizowania skutków, jakie mogą na-

stąpić w wyniku jego powstania, a także stałą kontrolę i nadzór, aby uniemożliwić 
pojawienie się ryzyka w przyszłości. Zarządzanie ryzykiem w przedsiębiorstwie 
powinno być oparte na wszystkich poziomach procesów oraz personelu jednost-
ki. Odpowiednio sformułowane procedury, metody oraz wykorzystywane narzę-
dzia w połączeniu z odpowiednio wyszkolonym personelem są czynnikami wspo-
magającymi proces zarządzania ryzykiem [Łunarski 2012, s. 180], umożliwiając 
uwzględnienie w tym procesie kontekstu związanego z realizacją założonej strategii 
i wskazanych celów [Enterprise... 2004]. 

Zarządzanie ryzykiem wymaga również potrzeby identyfikowania i oceny 
aspektów środowiskowych dotyczących procesów i produktów, a także ryzyka 
związanego ze stanowiskami pracy i aktywami informacyjnymi [Kwestarz, Wójcik 
2013, s. 186-191]. Umożliwia to koncentrację na procesach przyczyniających się do 
wzrostu wartości dodanej i na kształtowaniu wyniku finansowego. 

6. Podsumowanie

Identyfikowanie ryzyka prowadzonej działalności jest działaniem koniecznym do 
diagnozowania działań zagrażających kreowaniu wartości przedsiębiorstwa i pro-
wadzących do jej destrukcji. Wyznaczenie czynników warunkujących powstawanie 
ryzyka umożliwia zdiagnozowanie obszarów powstawania ryzyka w trzech podsta-
wowych grupach: ryzyka operacyjnego, strategicznego oraz finansowego. 

Wiedza na temat możliwych obszarów ryzyka w przedsiębiorstwach ciepłow-
niczych przyczynia się do podejmowania działań służących redukcji jego wpływu 
i minimalizowania skutków jego występowania. Pozwala to na zwiększanie spraw-
ności wytwarzania oraz przesyłu i dystrybucji ciepła, szybsze i elastyczniejsze 
dopasowanie do potrzeb odbiorców końcowych, efektywną eksploatację sprzętu, 
efektywniejszą politykę finansową jednostki. Służy to pełnemu wykonaniu zadań 
stawianych przedsiębiorstwom ciepłowniczym, osiąganiu celów strategicznych jed-
nostki i kreowaniu jego wartości. Należy jednak pamiętać, aby analiza ryzyka do-
tyczyła nie tylko kosztów i przychodów, lecz wszystkich aspektów związanych z 
funkcjonowaniem jednostki. W przeciwnym wypadku będzie wpływać na powsta-
wanie nowych zagrożeń, które zafałszują wcześniejsze wyniki analiz.
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