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Prognozowanie poziomu ryzyka finansowego
dla uktadu kopalni wegla brunatnego
i elektrowni

STRESZCZENIE. Artykul prezentuje wstgpne wyniki analizy ryzyka finansowego planowanej budowy
kopalni wegla brunatnego i elektrowni w okolicy Legnicy. W oparciu o dane jakoSciowe
i ilosciowe z rozpoznania zloza i parametry planowanej kopalni i elektrowni z projektu
Foresight zbudowano w arkuszu Excel model ich funkcjonowania. Postuzyt on do wyge-
nerowania przeptywow finansowych w kolejnych latach dziatania tego uktadu. Niepewne
parametry (jako$ciowe, kosztowe i cenowe) potraktowano jako zmienne losowe o dobranych
rozktadach i wykorzystano program @Risk do wygenerowania wielu wariantow przebiegu
przedsigwzigcia poprzez zastosowanie symulacji Monte Carlo. Uzyskane wyniki pokazuja
ryzyko finansowe, ktoére moze by¢ mierzone, jako prawdopodobienstwo niepowodzenia
przedsigwzigcia inwestycyjnego. Ryzyko to zwigksza si¢ wraz ze wzrostem zmiennoS$ci
przeptywow pienigznych pomimo tego, ze oczekiwana wartos¢ NPV pozostaje niezmienna.
Rezultatem analizy jest istotna redukcja ryzyka inwestycji traktowanej jako wspolne przed-
sigwzigcie zamiast dwoch przedsiewzi¢é budowy kopalni i elektrowni realizowanych osobno.
Przedstawione wyniki maja jedynie pogladowy charakter i nie moga by¢ wykorzystane do
oceny optacalnos$ci projektu, gdyz celem pracy byto przedstawienie metody analizy ryzyka na
bazie zmiennosci przeplywow finansowych, a nie precyzyjne prognozy.
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