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Prognozowanie poziomu ryzyka finansowego
dla uk³adu kopalni wêgla brunatnego

i elektrowni

STRESZCZENIE. Artyku³ prezentuje wstêpne wyniki analizy ryzyka finansowego planowanej budowy

kopalni wêgla brunatnego i elektrowni w okolicy Legnicy. W oparciu o dane jakoœciowe

i iloœciowe z rozpoznania z³o¿a i parametry planowanej kopalni i elektrowni z projektu

Foresight zbudowano w arkuszu Excel model ich funkcjonowania. Pos³u¿y³ on do wyge-

nerowania przep³ywów finansowych w kolejnych latach dzia³ania tego uk³adu. Niepewne

parametry (jakoœciowe, kosztowe i cenowe) potraktowano jako zmienne losowe o dobranych

rozk³adach i wykorzystano program @Risk do wygenerowania wielu wariantów przebiegu

przedsiêwziêcia poprzez zastosowanie symulacji Monte Carlo. Uzyskane wyniki pokazuj¹

ryzyko finansowe, które mo¿e byæ mierzone, jako prawdopodobieñstwo niepowodzenia

przedsiêwziêcia inwestycyjnego. Ryzyko to zwiêksza siê wraz ze wzrostem zmiennoœci

przep³ywów pieniê¿nych pomimo tego, ¿e oczekiwana wartoœæ NPV pozostaje niezmienna.

Rezultatem analizy jest istotna redukcja ryzyka inwestycji traktowanej jako wspólne przed-

siêwziêcie zamiast dwóch przedsiêwziêæ budowy kopalni i elektrowni realizowanych osobno.

Przedstawione wyniki maj¹ jedynie pogl¹dowy charakter i nie mog¹ byæ wykorzystane do

oceny op³acalnoœci projektu, gdy¿ celem pracy by³o przedstawienie metody analizy ryzyka na

bazie zmiennoœci przep³ywów finansowych, a nie precyzyjne prognozy.
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