Materiaty XXV Konferencji z cyklu
Zagadnienia surowcow energetycznych
i energii w gospodarce krajowej
Zakopane, 9-12.10.2011 r.

Andrzej KROWIAK*, Zbigniew LUBOSIK**

Metoda okreslania obszaréw rentownosci
ekonomicznej projektu udostepnienia i eksploatac;ji
poktadow wegla kamiennego

STRESZCZENIE. W artykule przedstawiono metodg okreslania obszaréw rentownos$ci projektu udo-
stepniania i eksploatacji pokladéw wegla kamiennego. Do oceny rentowno$ci projektu
zastosowano, jako przyktad, jedynie wynikowe wskazniki ekonomiczne: NPV oraz IRR.
Podstawa do wykonania analizy ekonomicznej jest bilans mas dajacy informacje o iloéci
wegla handlowego uzyskanego w ramach catego projektu, ilosci skaty ptonnej i odpadéw
z przerobki mechanicznej wegla oraz catkowitej masy urobku. Ilosci wegla handlowego sa
podstawa do wyliczenia przychodow. Ilosci skaly ptonnej i odpaddéw pozwalaja na wyliczenie
kosztow zagospodarowania odpadow a catkowita ilo$¢ urobku do wyliczenia kosztow tran-
sportu poziomego i pionowego w kopalni. W opisanej metodzie, na wybranym przykladzie,
pokazano tworzenie tablic pogladowych zawierajacych wyniki obliczen wynikowych para-
metrow ekonomicznych, przy réznych kombinacjach danych wejsciowych oraz budowania
funkcji pozwalajacych na obliczenia tych wskaznikow dla dowolnej kombinacji zmiennych
wejsciowych. Pokazano rowniez metodg tworzenia funkcji wartoSci zerowych ograni-
czajacych obszar rentownosci projektu. Metoda ta jest uniwersalna i nadaje si¢ do zasto-
sowania w réznych rodzajach projektéw biznesowych, pod warunkiem uwzgle¢dnienia ich
charakterystyki techniczno-organizacyjne;j.
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ocena
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Wprowadzenie

We wspolczesnych systemach zarzadzania kazda decyzja inwestycyjna powinna by¢
poprzedzona wariantowa analiza ekonomiczng jej oplacalnosci [5]. Jedna z fundamen-
talnych czg¢sci takiej analizy powinno by¢ okreslenie przedziatu rentownosci w zaleznosci od
zmienno$ci parametréw wejsciowych projektu. Ma to zasadnicze znaczenie w sytuacji, gdy
dane wejsciowe do analizy (ekonomiczne i techniczne) sgq obarczone duzym btedem nie-
pewnosci lub niedoszacowania. Wykonywane obecnie analizy tego typu zawieraja za-
zwyczaj analiz¢ wrazliwo$ci projektu, to jest wyliczenia zmienno$ci parametrow wyj-
$ciowych, z punktu widzenia zmienno$ci tylko jednego parametru wejsciowego. Przedsta-
wiona metoda pozwala na okre$lanie obszaru rentownos$ci ekonomicznej projektu w prze-
strzeni wielowymiarowej, przy zmiennosci jednoczesnie wielu danych wejsciowych. Istota
metody jest wyznaczenie funkcji nieliniowych wielu zmiennych pozwalajacych na wy-
liczanie wyjsciowych relacji ekonomicznych projektu przy dowolnej kombinacji danych
wej$ciowych oraz tworzenie tablic pogladowych pokazujacych zmienno$¢ warto$ci wyj-
sciowych parametréw ekonomicznych projektu, w zaleznosci od dwoch zmiennych. Sa to
nowos$ci w stosunku do metod stosowanych do tej pory przy opracowywaniu analiz eko-
nomicznych projektéw inwestycyjnych.

Zastosowanie metody pokazano na przyktadzie projektu eksploatacji poktadow cienkich
w jednej z kopaln wegla kamiennego na terenie wojewodztwa §laskiego. Dane liczbowe oraz
wyznaczone funkcje sa charakterystyczne jedynie dla tego projektu. Nalezy je potraktowac
jedynie jako ilustracj¢ przedstawionej metody.

1. Cechy charakterystyczne analizy ekonomicznej

eksploatacji zasobéw wegla kamiennego

Wigkszosé¢ projektow inwestycyjnych zaklada nastepujaca logike: najpierw ponosimy
naktady inwestycyjne na zakup maszyn, urzadzen, wykonanie infrastruktury, a potem uru-
chamiamy produkcjg.

W projektach gérniczych wystepuje dodatkowo sktadnik robot udostgpniajacych i przy-
gotowawczych, czyli wykonania chodnikow pozwalajacych na dostep do planowanego do
cksploatacji poktadu. Dla projektéw zakladajacych sukcesywna eksploatacje kilku po-
ktadow czy pol czgs¢ prac udostgpniajacych wykonuje sig¢ przed rozpoczgciem eksploatacji,
dla zasobu przewidzianego do wydobycia w pierwszej kolejnosci, a czg$¢ w trakcie eks-
ploatacji poprzedniego jako przygotowanie nastgpnego poktadu do wydobycia. Taka
kolejnos$é pozwala na uzyskanie, od pewnego momentu czasowego, samofinansowania si¢
projektu. Oznacza to, ze czg$¢ dochodow ze sprzedazy pozyskanego w procesie eksploatacji
wegla moze by¢ skierowana na sfinansowanie kolejnych robot udostepniajacych i przy-
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gotowawczych. Od tego momentu projekt nie wymaga juz zewngtrznych zasilen finan-
sowych.

W przedstawionej metodzie wydatki na roboty udostgpniajace i przygotowawcze za-
liczono do naktadéw inwestycyjnych, chociaz w obecnej praktyce ksiggowej kopaln zalicza
si¢ je do kosztéw biezacych. Z punktu widzenia wynikowych strumieni pienigznych jest to
zatozenie neutralne, gdyz obliczenia wykonujemy na poziomie technicznego kosztu
wytworzenia. Zalozenie to przyjgto $wiadomie, gdyz do kosztow biezacych (operacyjnych)
zalicza¢ bedziemy jedynie koszty zwiazane z zazbrojeniem wyrobiska, eksploatacja i faza
poeksploatacyjna. Przez analogi¢ do innych projektow inwestycyjnych realizowanych poza
gbérnictwem wykonanie wyrobisk udostepniajacych traktowac bgdziemy jako naklady na
infrastrukturg techniczna niezb¢dna do wykonania, ale nie majaca bezposredniego wptywu
na biezace koszty produkcji. Wydatki na wykonanie robot przygotowawczych liczone sg od
ilo$ci metrow wykonanych wyrobisk korytarzowych i w danych warunkach goérniczo-geo-
logicznych sa wielkos$cia stata. Uzasadnia to przyjete w tej metodzie zatozenie zaliczenia ich
do naktadow inwestycyjnych. Koszty zazbrojenia wyrobiska, eksploatacji oraz likwidacji
zaleza w duzym stopniu od organizacji pracy, efektywnosci wykorzystania czasu pracy
gbérnikow, ilosci zmian wydobywczych. Moga charakteryzowaé si¢ duza zmienno$cia
w czasie 1 stanowig ogromne pole do ich optymalizacji. Stad zaliczono je, w przyjetym
modelu, do kosztow operacyjnych.

Metod¢ wykonywania analiz ekonomicznych projektu udostepniania i eksploatacji zaso-
bow wegla kamiennego, w pelnym cyklu: od rozpoznania warunkéw goérniczo-geolo-
gicznych do uzyskania wynikowych wskaznikow ekonomicznych projektu przedstawiono
w pozycjach literaturowych [1, 2, 3, 4]. Jest tam opisany model statyczny, w ktérym na
podstawie zatozonych stalych danych wejsciowych oblicza si¢ jeden zestaw wynikowych
wskaznikow ekonomicznych projektu. W przedstawionej w artykule metodzie uzyskuje si¢
obszar wielu roznych warto$ci wynikowych wskaznikéw ekonomicznych zamieszczonych
w tabeli, w zaleznosci od wielu réoznych wartosSci zmiennych wejsciowych. Dodatkowo,
definiuje si¢ funkcje pozwalajace na samodzielne wyliczenie przez potencjalnego inwestora
wartosci wynikowych wskaznikow ekonomicznych projektu, przy zatozonych przez niego
dowolnych kombinacji danych wejsciowych.

Opisana w artykule metoda tworzenia biznes planu sktada si¢ z kilku faz:

1. Wykonania opisu techniczno-organizacyjnego projektu oraz wyliczenia bilansu mas.
Bilans mas ma na celu wyliczenie ilo$ci wegla surowego oraz skaty plonnej pozyskiwanych
z analizowanego zasobu w zadanym odcinku czasu. Iloéci wegla surowego sa podstawa do
wyliczenia przychodow ze sprzedazy wegla handlowego uzyskanego z wegla surowego, po
odjeciu strat w procesie jego przerobki i wzbogacenia. Ilosci urobku (suma wegla surowego
i skaty ptonnej) sa podstawa do wyliczania kosztow transportu poziomego i pionowego.
Ilosci skaty ptonnej i odpadow z przerdbki 1 wzbogacania wegla pozwalaja na wyliczenie
kosztow zagospodarowania odpadow.

2. Wykonania wersji bazowej. Wersja bazowa jest typowa analiza wykonana wedlug
standardow UNIDO [6], przy przyjeciu konkretnych warto$ci liczbowych jako danych
wejsciowych. Na wyjsciu z tej analizy uzyskujemy zestaw wynikowych wskaznikéw eko-
nomicznych projektu.
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3. Wykonanie wzorcow tablic pogladowych dwoch wybranych zmiennych wejsciowych
zawierajacych warto$ci wyjsciowych wskaznikoéw ekonomicznych projektu w zaleznosci od
roznych wartoéci tych zmiennych wejsciowych.

4. Wyznaczenie, na podstawie wersji bazowej (etap 2), kilku lub kilkunastu warto$ci
NPV i IRR dla wybranych wspoétrzednych z tablicy pogladowej i wpisanie ich do macierzy
danych wejsciowych W11 W2,

5. Wyznaczanie na podstawie danych zawartych w macierzach W1 i W2 funkcji uj-
mujacych zalezno$ci NPV i IRR od zmiennych wejsciowych x i y.

6. Wypehienie tablic pogladowych w oparciu o wyznaczone w fazie 5 funkcje.

7. Wyznaczenie na podstawie tablic pogladowych z fazy 3 funkcji wartosci zerowych
jednej zmiennej pozwalajacych na wyznaczenie granicy rentownosci wzglednej (NPV =0
dla przyjetego Ry) oraz rentownos$ci bezwzglednej (IRR = 0) projektu.

8. Na podstawie tablic pogladowych z réznych wersji dotyczacych danego wyjsciowego
wskaznika ekonomicznego tworzenie metodami regresji nieliniowej funkcji 3 zmiennych
wejsciowych

Sposrod wielu wynikowych wskaznikoéw ekonomicznych, na potrzeby tego artykutu
wybrano, dla celéw demonstracyjnych, jedynie dwa najwazniejsze: NPV i IRR. Ich definicje
oraz niezbg¢dne dla zrozumienia tych definicji pojecia podano ponize;.
<> Ry—stopa dyskonta — okre$la ona oczekiwania potencjalnego inwestora odno$nie stopy

zwrotu kapitalu zainwestowanego w ten projekt. Dla wersji bazowej przyjeto nastg-

pujace stopy dyskonta: R4 = 0,05, Rq = 0,08, Rq = 0,10 oraz Ry = 0,12. Dla przed-
stawionego w artykule przyktadu obliczenia prowadzano jedynie przy stopie dyskonta
Ry =0,10. Przyjmuje sig, ze projekt jest rentowny, jezeli rzeczywista stopa rentownosci
projektu jest wigksza od przyjetej stopy Ry.
<> NPV - zaktualizowana warto$¢ strumieni pieni¢znych — jest ona suma zdyskon-
towanych strumieni pieni¢znych z poszczegdlnych okresow analizy. Relacja ta jest
liczona w zlotych, z doktadnoscia do zadanego odcinka czasu, w horyzoncie od rozpo-
czecia do zakonczenia projektu. Warto$¢ ujemna tego wskaznika dla danej stopy
dyskonta Ry oznacza, ze projekt jest nierentowny. Im wigksza jest jego warto$¢ dodatnia,
tym projekt uwaza sig za bardziej rentowny. Wskaznik ten okresla rentownos¢ wzglgdna
catego projektu dla zadanej stopy dyskonta Ry.

<> IRR — wewnetrzna stopa zwrotu dla danego projektu inwestycyjnego — liczona jest dla
catego projektu w catym horyzoncie analizy. Warto$¢ ujemna przy przyjetych danych
wej$ciowych oznacza, ze projekt nie jest rentowny (rentowno$¢ bezwzgledna).

<> Strumien pieni¢zny — jest roznica pomiedzy przychodami a wydatkami dla posz-
czegolnych odcinkéw czasowych. Jezeli przyjmuje wartos$ci ujemne jest ilustracja za-
potrzebowania na pieniadz w poszczegolnych odcinkach czasowych. Jezeli przyjmuje
warto$ci dodatnie — daje nam informacje o ilo$ci pieniadza generowanego przez
projekt.

<> Wspélezynnik dyskontujacy — jest miarg zmniejszania si¢ warto$ci pieniadza w czasie

w logice analizy zdyskontowanych strumieni pieni¢znych. Dla danego odcinka czasu

wyliczany jest ze wzoru rg= 1/(1 + Ry)' gdzie Ry — stopa dyskonta, t — czas, ktéry uptynat

od momentu startu projektu.
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<> Zdyskontowane strumienie pieni¢zne — iloraz strumieni pienigznych oraz wspot-
czynnika dyskontujacego dla danego odcinka czasu.

Przyklad tworzenia bilansu mas (faza 1)

W celu przeprowadzenia oceny efektywnosci ekonomicznej wybierania zasobow wegla
kamiennego niezbgdne jest opracowanie bilansu mas. Bilans mas ma na celu okreslenie masy
urobku oraz skaly ptonnej, w czasie, pozyskanych w trakcie robot udostepniajacych, przygo-
towawczych i eksploatacyjnych danych zasobow. Przyktad bilansu mas pokazano w tabeli 1.

Bilans mas opracowuje si¢ w oparciu o projekt udostepnienia i przygotowania anali-
zowanego pola eksploatacyjnego oraz w oparciu o projekt eksploatacji tego pola i uwzgled-
nia si¢ w nim wszystkie prace zwiazane z udost¢pnieniem, przygotowaniem i wybraniem
zasobow (drazenie wyrobisk udostepniajacych i przygotowawczych, zbrojenie $cian, roz-
ruch i normalny bieg $cian, likwidacja $cian [3]. Jako dane wejSciowe przyjmuje sig: czas
rozpoczgeia robdt, postgp robot (postgp robot chodnikowych, czas trwania zbrojenia
i likwidacji §ciany, postep $ciany itp.), zakres koniecznych do wykonania prac (dtugosc
wyrobisk korytarzowych udostepniajacych i przygotowawczych; wymiary wyrobisk ko-
rytarzowych; dtugos$¢, wysokos¢ 1 wybieg $ciany), dane geologiczne dotyczace grubosci
poktadu wegla, wielkosci przerostu, rodzaj skal otaczajacych, cigzaru wlasciwego wegla
i skat otaczajacych itp. Dane wejsciowe dotyczace postgpu robdt korytarzowych oraz
eksploatacyjnych przyjmowaé mozna na podstawie do§wiadczenia kopalni lub wyznaczone
moga by¢ z istniejacych zaleznosci [7, 8].

W bilansie mas wydzieli¢ nalezy mas¢ we¢gla surowego oraz mas¢ skaty ptonne;.
Wyréznia si¢ dwa etapy pozyskiwania mas w trakcie prowadzenia robot gorniczych:
<> roboty przygotowawcze, gdzie w zalezno$ci od typu wyrobiska (kamienne, weglowo-

-kamienne lub weglowe) pozyskujemy wylacznie skate ptonna (przypadek najmniej

korzystny), wylacznie wegiel (przypadek najbardziej korzystny) lub skale plonna

i wegiel (przypadek posredni);
<> roboty eksploatacyjne gdzie w zalezno$ci od warunkéw prowadzenia eksploatacji po-

zyskujemy wytacznie wegiel (w poktadzie wegla nie wystepuja przerosty skaly ptonnej,

nie prowadzimy przybierki skat stropowych i spagowych oraz nie wystgpuja obwaty skat
stropowych) lub pozyskujemy zarowno wegiel jak i skate plonna.

W bilansie mas nalezy dodatkowo okresli¢ parametry wegla surowego wplywajace na
jego ceng (np. kaloryczno$¢, zawartos¢ siarki, zawarto$¢ popiotu, wilgotnos¢), a takze
parametry skaty ptonnej pod katem kosztéw zagospodarowania. Jezeli te parametry ulegaja
zmianie w czasie eksploatacji, zmiany te nalezy uwzglednia¢ w odpowiednich odcinkach
czasowych.

Przyklad wersji bazowej analizy (faza 2)

W artykule pokazano jedynie przyklad tabeli koncowej analizy wykonanej metoda
UNIDO (tab. 2). Znaczenie wyjsciowych wskaznikoéw ekonomicznych zawarte w tej tabeli
podane sa w podrozdziale Definicje i pojecia uzywane w analizie ekonomicznej.

Do wyliczen przyjgto nastgpujace zatozenia: stopa dyskonta Ry = 0,10; x — catkowite
naktady inwestycyjne — 343 783 549 [zl]; y — cena jednostkowa wegla — 563 [zl/t]; z —
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catkowite koszty operacyjne za caty okres analizy — 382 182 329 [zl]. Ilo$ci wegla han-
dlowego wynikaja z bilansu mas (patrz tab. 1). W artykule nie podano struktury naktadow
inwestycyjnych oraz kosztow, gdyz nie jest to przedmiotem artykutu.

Przyklad wzorcéw tablic pogladowych (faza 3)

Tablice pogladowe sa tabelami dwuwymiarowymi, w ktorych wiersze i kolumny opisane
sa wartosciami dyskretnymi wybranych zmiennych wejsciowych. Dla analizowanego
projektu przyjeto w nich dwie zmienne wejsciowe: x — caltkowite naktady inwestycyjne oraz
y — cena jednostkowa wegla. Przedziaty zmiennosci catkowitych naktadow inwestycyjnych
mieszcza si¢ w przedziale od 300 min zt do 440 mln zt., z podziatka co 20 mln zt. Zmiennosé
ceny jednostkowej wegla mieéci si¢ w granicach od 650 do 350 z¥/t, z podziatka co 50 zb/t.
Przyktad fragmentu wypelnionej juz (patrz nastgpne fazy) tablicy pogladowej podano
w tabeli 3.

Przyklad wyznaczania probki danych wynikowych (faza 4)

Zadajac manualnie w wersji bazowej (faza 2) rézne wartos$ci wspotrzednych z tablicy
pogladowej x — calkowite naklady inwestycyjne, y — cena jednostkowa wegla, przy za-
lozonej wartosci stalej z — catkowite koszty operacyjne za okres analizy otrzymujemy rézne
warto$ci NPV i IRR. Wyniki tych przeliczen umieszczamy odpowiednio w macierzach W1
dlaNPV i W2 dla IRR. Macierze te maja 3 kolumny oraz ilo$¢ wierszy odpowiadajaca ilosci
wyznaczanych probek. Posta¢ tych macierzy wyglada nastgpujaco: W1[x, y;, NPV(xy, y1);
.......... Xn, Yo NPV (Xy, yn)] oraz W2[x1, y1, IRR(X1, ¥1); ..o nvenv s Xny Vo IRR(Xy, Yn)] gdzie n—
ilo$¢ probek.

Przyklad wyznaczania funkcji zalezno$ci pomigedzy NPV oraz IRR a zmiennymi x
orazy (faza 5)

Funkcje zaleznosci pomigdzy NPV oraz IRR z zmiennymi x oraz y wyznacza sig
motodami regresji nieliniowej. Funkcje te maja postaé: NPV(x,y) = a;*x* + a,*x +as*y” +
as*y + as*x*y + b oraz IRR(x,y) = a;*x” + a,*x +as*y” + a,*y + as*x*y + b. Wyznacza si¢ je
poprzez zadanie na wejsciu programowi narz¢dziowemu wyznaczajacemu funkcje regresji
(w tym przypadku zastosowano program STATISTICA) kolejno dane zawarte w macierzach
W1 oraz W2. Przez wyznaczanie funkcji rozumiemy tutaj wyliczenie wartosci wspot-
czynnikow a; w podanych wzorach. Oczywiscie dla kazdej z funkcji wartosci tych wspot-
czynnikow sa inne. Inne wartosci tych wspdtczynnikéw beda rowniez przy przyjeciu innej
warto$ci zmiennej z. Przyklad wartoéci wspodtczynnikoéw a; tych funkceji podano w tabeli 4.
Wyliczono je przy zalozeniu, ze catkowite koszty operacyjne za okres analizy wynosza
382 182 329 [z1].

Wielkos¢ probki branej do wyliczania wspotczynnikow wyznaczonych funkcji zalezy od
stopnia zakrzywienia hiperpowierzchni danych wynikowych w katrezjanskiej przestrzeni
wielowymiarowej. Dla warto$ci NPV mamy do czynienia z hiperptaszczyzna. Z geometrii
wiadomo, ze do wyznaczenia plaszczyzny wystarczaja 3 punkty, a wigc 3 probki. Do
wyznaczenia funkcji IRR, ktéra w niektorych projektach moze charakteryzowac si¢ duza
krzywizna, probek tych musi by¢ trochg wigcej (zazwyczaj powyzej 10).
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TABELA 4. Parametry funkcji nieliniowej 2 zmiennych wyliczania warto$ci NPV oraz IRR dla x —
catkowite naktady inwestycyjne; y — cena jednostkowa wegla

TABLE 4. Parameters of non-linear function of 2 variables of enumerating value the NPV and IRR
for x — total investments; y — unit price of coal

Funkcja NPV(x,y) = a;*x% + ar*x +a;*y2 +as*y + as*x*y +b dlaRy=0,10

a = 0 ad = 1,51022989E+06
a= —7,80279629E-01 a5 = 0
a3 = 0 b= -3,07411943E+08

Funkcja IRR(x,y) = a;*x* + a,*x +as3*y” + ag*y + as*x*y +b

a = 1,8424776840E-17 ad = 6,3096256957E-03
= —5,0287224562E-09 a5 = —2,5707208003E-11
a3 7,9541601885E-06 b= —5,6922607978E-01

Zroédto: opracowanie wlasne

Przyklad wypehienia tablic pogladowych w oparciu o wyznaczone funkcje (faza 6)

Wyznaczone funkcje wstawiamy w pola tablic pogladowych, przyjmujac za wartosci
zmiennych x oraz y wartosci dyskretne wyznaczajace wspotrzedne danego pola. Przyktad
wypelionej juz tablicy pogladowej zawarto w tabeli 3. W tabeli tej zacieniowano pola
charakteryzujace si¢ ujemna rentownoscia. Dla NPV wyznaczono w ten sposob obszar
wzglednej nierentownosci projektu. Oznacza to, ze dla zalozonej przez inwestora stopy
dyskonta Ry = 10, dla wskazanych przez zacieniowane pola kombinacji wartosci x oraz y
projekt jest nieoptacalny, czyli nie moze oczekiwa¢ zalozonego przez niego 10% zwrotu
z inwestycji. Dla warto$ci dodatnich inwestor moze si¢ spodziewaé wigkszego zwrotu
z inwestycji niz 10% — odpowiednio do podanej w polu o wspotrzednych x oraz y wartosci
NPV. W tablicy tej, dla IRR, zacieniowane pola wyznaczaja obszar nierentowno$ci bez-
wzglednej projektu. Oznacza to, ze inwestor, dla tych wartosci kombinacji x oraz y nie moze
oczekiwaé zadnego zwrotu z inwestycji. Wartosci dodatnie daja informacj¢ inwestorowi
0 rzeczywistej stopie zwrotu z zainwestowanych pienigdzy, przy spenieniu okreslonych
danymi wejsciowymi warunkdéw. Wartosci ujemne informuja go, ile moze stracié, jezeli
wystapia niekorzystne warunki np. rzeczywiste naktady inwestycyjne beda znacznie wyzsze
od zatozonych a jednoczes$nie gwaltownie spadnie cena jednostkowa wegla.

Przyklad wyznaczania wartosci zerowych (faza 7)

Wprowadzone pojgcie funkcji wartoéci zerowych oznacza wyznaczenie krzywych ogra-
niczajacych obszar rentownosci projektu.

Przyktad wyznaczania funkcji wartosci zerowych NPV i IRR pokazano w tabeli 4. Na
podstawie funkcji wyliczonych w tej tabeli mozna wyznaczy¢ obszary rentownosci wzgled-
nej i bezwzglednej projektu dla zmiennych x — catkowite naktady inwestycyjne oraz y — cena
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jednostkowa wegla, przy pozostatych zmiennych wejsciowych przyjmujacych wartosci state
(calkowite koszty operacyjne 382 182 329 zt]. Podstawa do wyznaczenia tych funkcji byty
dane zawarte w tablicach pogladowych. Zastosowano metody regresji liniowej i nieliniowe;j.
Wprowadzone pojgcie funkceji wartosci zerowych oznacza wyznaczenie krzywych ograni-
czajacych obszar rentowno$ci projektu. Obszary rentowno$ci definiowano w postaci wspot-
rzednych (catkowite naktady inwestycyjne; cena jednostkowa wegla)

W analizowanym projekcie, dla rentownosci wzglgdnej (NPV>0 dla danego Rg) obszar ren-
townosci dla przedzialu zmiennosci ceny jednostkowej wegla [650; 350] zb/t zawiera si¢ wew-
natrz trojkata o wspolrzgdnych: [283 447 767; 650], [864 097 254; 650], [283 447 767; 350].

Dla rentownosci bezwzglednej (IRR>0) obszar rentownosci, dla przedziatu zmiennosSci
ceny jednostkowej wegla [650; 350] zl/t zawiera si¢ wewnatrz obszaru o wspotrzednych:
[300 000; 650]; [300 000; 350], [1 018 300 000; 650], [345 468 900; 350] oraz krzywej
wyznaczonej z funkcji ograniczajacej obszar x = 1,335714E+00*y” + 2,413680E+06*y —
4,3916686E+08.

Na podstawie funkcji podanych w tabeli 5 mozna okresla¢ obszar rentownosci projektu
dla tych dwoch zmiennych dla przedziatu zmiennosci y — cena jednostkowa wegla wykra-
czajacego poza przedziat podany w tablicach pogladowych.

Przyklad wyznaczania funkcji 3 zmiennych (faza 8)

W tej fazie wyznaczamy funkcje NPV i IRR w zaleznosci od 3 zmiennych: x — catkowite
naktady inwestycyjne; y — cena jednostkowa wegla; z — catkowite koszty operacyjne z okres
analizy. Funkcje te wyznaczamy w postaci: NPV(X, y, z) = a;*x* + a,*x +as*y’ + a,*y + as*z’
+ag*z + a;*x*y + ag*x*z + ag*y*z +b oraz IRRx, y, z) = al*x2 +a*x +a3”‘y2 +as*¥y + a5*22 +
ag*z + a;*x*y + ag*x*z + ag*y*z +b. Metoda postgpowania jest analogiczna do opisanych w
fazie 415 z tym, ze probki zawieraja wartos$ci 3 zmiennych wejsciowych. Macierze W1 oraz
W2 przyjmuja posta¢: W1[xy, y1, z;, NPV(x1, y1,21); cvennen.n. Xn> Vs Zn, NPV (Xp, Yn, Zy)] Oraz
W2[x1, y1, 21, IRR(X1, V1, Z1); «vvennnn Xn> Vi Zn, IRR(Xp, Vi, Z4)] gdzie n- ilo$¢ probek.

Przyktad warto$ci wspotezynnikow a; tych funkceji podano w tabeli 6.

Podsumowanie

Przedstawiona w artykule metoda wyznaczania obszaréw rentownos$ci projektu oraz
wyznaczania funkcji przejécia pomigdzy zmiennymi wejsciowymi a wynikowymi wskaz-
nikami ekonomicznymi projektu jest metoda uniwersalna. Nadaje si¢ do zastosowania we
wszystkich projektach biznesowych. W przedstawionym w artykule modelu metoda ta
sktada si¢ z kilku faz.

Pierwsza z nich jest wykonanie bilansu mas, z ktérego otrzymujemy informacje o roz-
ktadzie w czasie ilosci wegla handlowego przydatne do wyliczenia przychodow, ilosci skaty
ptonnej i odpadow z przerdbki mechanicznej i wzbogacania wegla stanowiace podstawe do
wyliczenia kosztéw zagospodarowania odpadéw oraz ogdlnej ilosci urobku stanowiacej
podstawe do wyliczenia kosztow transportu poziomego i pionowego w kopalni.
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TABELA 6. Parametry funkcji 3 zmiennych wyliczania warto$ci NPV oraz IRR dla x — catkowite
naklady inwestycyjne; y — cena jednostkowa wegla; z — calkowite koszty operacyjne

TABLE 6. Parameters functions of 3 variables of enumerating value the NPV and IRR for x — total
investments; y — unit price of coal, z — total operatings costs

Funkcja NPV(x, y, z) = a*x% + ar*x Jra3”‘y2 +as*y + as*z? + ag*z + ar*x*¥y + ag*x*z + ag*y*z +b dlaRy=

0,10
al = 0 a2= | —7,802796E-01 | a3 = | 2,4578556E+02 | a4= | 1,0985391E+06
a5= | —8,4136639E-10 | a6= | —4,363966E-02 | a7= 0 a8 = 0
a9 = | 3,4452361E-04 b= | —2,168623E+07

Funkcja IRR(x,y,z) = ar*x’ + ar*x +a3"‘y2 +as*y + as*z’ + agtz + a;*x*y + ag*x*z + ag*y*z +b

al = | 2,2797002E-17 | a2= | —1,345734E-08 | a3 = | 9,2003054E-06 | a4= | 1,10318135E-02
aS= | 2,0127756E-18 | a6= | —5,452509E-09 | a7= | -3,024974E-11 | a8= | 1,50788805E-17
a9= | —8,6582929E-12 | b= 1,6879926E+00

Zrédto: opracowanie wlasne

Drugim etapem jest wykonanie statycznej (przy zatozonych statych wartosciach zmien-
nych wejsciowych) ekonomicznej analizy projektu wedtug metody UNIDO.

Trzecim etapem jest zbudowanie dwuwymiarowych tablic pogladowych zawierajacych
rozne wartosci wynikowych wskaznikow ekonomicznych w zaleznosci od réznych kombi-
nacji zmiennych wejSciowych. Warto$ci wypetniajace tablice poglqdowe uzyskuje si¢
poprzez zadawanie w modelu UNIDO réznych kombinacji zmiennych wejsciowych. Tab-
lice pogladowe sa podstawa do wyliczenia funkcji przejscia pomigdzy zmiennymi wej-
$ciowymi a wartosciami wynikowych wskaznikow ekonomicznych. Nalezy zaznaczy¢, ze
funkcje te pozwalaja na wyliczenie wartosci wynikowych z pewnym btgdem (do 2%)
w stosunku do warto$ci doktadnych wyliczonych z modelu UNIDO. Bierze si¢ to stad, ze
zastosowane w metodach regresji funkcje wielomianowe nie zawsze sa w stanie doktadnie
odwzorowa¢ ksztatt hiperpowierzchni wynikowych wskaznikéw ekonomicznych w prze-
strzeni wielowymiarowej.

W tym konkretnym przyktadzie zastosowano trzy zmienne wejsciowe: catkowite na-
ktady inwestycyjne, ceng jednostkowa wegla oraz catkowite koszty operacyjne. Mozna
oczywiscie, dla tego projektu, zastosowac inng kombinacj¢ zmiennych niezaleznych. Mozna
rowniez budowacé modele zawierajace wigkszg liczbg zmiennych wej$ciowych i wyznaczaé
funkcje wielu zmiennych. Jest to nowe podejscie do budowy biznes planow, ktére na pewno
zainteresuje praktykow je wykonujacych. Dla decydentow zlecajacych wykonywanie takich
analiz moze by¢ przyczynkiem do stawiania wyzszych wymagan informacyjnych ich
wykonawcom. Metoda ta zostata opracowana i praktycznie zastosowana przy realizacji
projektu ,,Techniczne i technologiczne mozliwosci i ekonomiczna zasadnos¢é eksploatacji
cienkich pokladow wegla kamiennego” (decyzja Ministra Nauki i Szkolnictwa Wyzszego
numer 654/N-UKRAINA/2010/0).
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Method of determining areas of the economic profitability

of the project facilities and the exploitation
of the hard coal seams

Abstract

The method of determining areas of the economic profitability of the project facilities and the

exploitation of the hard coal seams was introduces in the article. As the example, only ultimate
economic indicators were used to the evaluation of the profitability of the project: NPV and IRR.
Balance of mass giving information about the amount of commercial coal get as part of the entire
project, the quantity of the waste rock and waste is a base of the economic analysis to do from the
mechanical processing of coal and of the total mass of mining. Amounts of commercial coal are
a ground for counting the income out, amounts of the waste rock and waste let for calculating costs of
waste disposal but the overall quantity of mining for horizontal and vertical enumerating transport
costs in the mine. In the described method, on the chosen example, creating demonstrative tables
containing results of calculations of ultimate economic parameters was shown, at all sorts
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combinations of the input and building entrance variables letting the function calculations of these
indicators for the any combination. A method of creating functions of nulls surrounding area the
profitability of the project was also shown. This method is universal and is suitable for applying in
different types of business projects, under the condition of taking them into account a technical
description and organizational.

KEY WORDS: resources — mining — coalmine — exploitation — economic efficiency — evaluation



