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Analiza wariantowa op³acalnoœci zagospodarowania
nowego z³o¿a wêgla brunatnego

STRESZCZENIE. Artyku³ podaje przyk³adow¹ procedurê oceny ekonomicznej zagospodarowania no-
wego z³o¿a wêgla brunatnego. Zwrócono uwagê na sposób wyznaczania zakresu wartoœci
zmiennych decyzyjnych we wzorze na NPV. Uwzglêdniono specyfikê kopalni wêgla brunat-
nego przy ustalaniu przep³ywów finansowych, przyjmuj¹c zamiast kosztów operacyjnych
jednostkowe koszty urabiania masy.
Prezentowana w artykule analiza jest poszerzon¹ modyfikacj¹ analizy wra¿liwoœci, stoso-
wanej jak wiadomo do oceny ryzyka projektów inwestycyjnych. Wspomniane poszerzenie
polega miedzy innymi na analizie zmian NPV pod wp³ywem nie jednego parametru a dwóch.
Prócz tego zmiany parametrów wp³ywaj¹cych na wartoœæ NPV, czyli g³ównie ceny sprzeda¿y
wêgla, kosztu jednostkowego wydobycia masy, stopy dyskontowej nie s¹ wyra¿ane pro-
centowo a poprzez wartoœci realnie notowane w kopalniach wêgla brunatnego. Prowadzona
analiza dotyczy nie tylko jednego parametru wynikowego, czyli NPV, ale równie¿ innych,
wa¿nych przy wszechstronnej ocenie projektu inwestycyjnego, takich jak wewnêtrzna stopa
zwrotu IRR, zmodyfikowana wewnêtrzna stopa zwrotu, indeks rentownoœci IP, stopê zwrotu
RONA, ekonomiczn¹ wartoœæ dodan¹ EVA, okres zwrotu.
Analizê przeprowadzono na przyk³adzie z³o¿a Legnica Zachód, które w rozwa¿aniach nad
perspektyw¹ wêgla brunatnego pojawia siê najczêœciej, ze wzglêdu na du¿e zasoby tego z³o¿a,
bardzo dobr¹ jakoœæ wêgla, dostateczne rozeznanie geologiczne, stosunkowo niewielkie
przeciwwskazania ekologiczne. Przeprowadzona analiza 100 wariantów pokaza³a graniczne
parametry zmiennych, przy których projektowane zagospodarowanie z³o¿a by³oby op³acalne.
Podano w artykule metoda o¿e byæ wykorzystana przy wyborze najkorzystniejszego wariantu
dla z³ó¿ satelitarnych b¹dŸ innych z³ó¿ perspektywicznych.
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