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Analiza wp³ywu wybranych czynników makro-
i mikroekonomicznych na ocenê strategii rozwoju

koksowni

STRESZCZENIE. Obiektem analizy by³a czterobateryjna koksownia produkuj¹ca koks wielkopiecowy
wysokiej jakoœci. W scenariuszu bazowym (scenariusz 0) za³o¿ono technologiê suchego
ch³odzenia wytwarzanego koksu, analizuj¹c w stosunku do niego scenariusz 2, zak³adaj¹cy
wy³¹cznie mokre gaszenie koksu oraz dwa nastêpne scenariusze (1 oraz 3), w których dla
ka¿dej z wymienionych wczeœniej wersji ch³odzenia koksu uwzglêdniono dodatkowo pod-
suszanie wsadu wêglowego do zawartoœci wilgoci ca³kowitej 6%. Do oceny scenariuszy
alternatywnych wykorzystano miernik efektywnoœci uwzglêdniaj¹cy zmianê wartoœci pie-
ni¹dza w czasie — przyrostow¹ zdyskontowan¹ wartoœæ netto (NPV). Miernik ten obliczany
by³ na podstawie ustalonych ró¿nic w przep³ywach pieniê¿nych (z dzia³alnoœci operacyjnej
i inwestycyjnej) dla analizowanego scenariusza alternatywnego oraz scenariusza bazowego.
Analizowanymi czynnikami by³y: wielkoœæ stopy dyskontowej, wysokoœæ nak³adów in-
westycyjnych potrzebnych dla modernizacji koksowni, stopieñ wykorzystania zdolnoœci
produkcyjnych, relacje cenowe koks — wêgiel wsadowy oraz cena sprzeda¿y gazu kok-
sowniczego.
Zaproponowana metodyka oceny projektów inwestycyjnych w koksownictwie, poprzez po-
g³êbion¹ analizê wra¿liwoœci stwarza przes³anki do podejmowania trafnych decyzji i stanowi
wa¿ny element, uzupe³niaj¹cy ocenê efektywnoœci ekonomicznej dzia³añ modernizacyjnych.
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i mikroekonomiczne

Wprowadzenie

Stan techniczny baterii koksowniczych pracuj¹cych aktualnie w krajowych koksowniach
wymaga kontynuowania intensywnych prac modernizacyjno-odtworzeniowych, umo¿li-
wiaj¹cych produkcjê koksu na prognozowanym poziomie iloœciowym i jakoœciowym przy
spe³nieniu odpowiednich kryteriów zapewniaj¹cych uzyskanie pozwolenia zintegrowanego.
W niektórych przypadkach stan techniczny koksowni i ich sytuacja rynkowa w sposób
jednoznaczny determinuj¹ kierunki ich dalszego rozwoju, w innych nale¿a³oby rozwa¿yæ
potencjalnie mo¿liwe, alternatywne warianty dzia³añ towarzysz¹cych modernizacji baterii
w zakresie przygotowania wsadu wêglowego do procesu koksowania, obróbki pozapieco-
wej koksu, a w szczególnoœci sposobu jego ch³odzenia czy rozwi¹zañ w zakresie energetyki.
Podjêcie w tym zakresie w³aœciwych decyzji spe³niaj¹cych wymóg efektywnoœci przy
akceptowanym poziomie ryzyka, popartych przygotowanym studium wykonalnoœci musi
byæ poprzedzone dog³êbn¹ analiz¹ rynkow¹ oraz analiz¹ porównawcz¹ alternatywnych
wariantów rozwi¹zañ techniczno-technologicznych.

Temu zagadnieniu poœwiêcony zosta³ niniejszy artyku³. Zawart¹ w nim analizê oce-
niaj¹c¹ alternatywne, wobec bazowego, warianty modernizacji, wykorzystano do oceny
wp³ywu kluczowych za³o¿eñ wyjœciowych na proces decyzyjny. Wnioski wynikaj¹ce z tej
analizy mog¹ byæ pomocne przy planowaniu procesu przygotowania inwestycji w kok-
sownictwie.

Wybrane czynniki makro- i mikroekonomiczne kszta³tuj¹ce

op³acalnoœæ rozwi¹zañ modernizacyjnych koksowni

Kluczowe zagadnienie techniczno-ekonomiczne dla koksowni posiada ci¹g technolo-
giczny przygotowania mieszanki wêglowej oraz produkcji koksu i na nim skoncentrowana
zosta³a analiza g³ównych czynników kszta³tuj¹cych efektywnoœæ rozwi¹zañ moderniza-
cyjnych koksowni. Za³o¿ono, ¿e dzia³ania modernizacyjne maj¹ na celu zagwarantowanie
produkcji koksu przeznaczonego do procesu wielkopiecowego o jakoœci zapewniaj¹cej jego
zbyt na rynkach miêdzynarodowym oraz krajowym, przy wykorzystaniu krajowej bazy
surowcowej. W zakresie przygotowania wsadu wêglowego do procesu koksowania, ana-
lizowano alternatywnie klasyczny sposób przygotowania wsadu oraz przygotowanie wsadu
uwzglêdniaj¹ce jego podsuszanie, natomiast w zakresie obróbki pozapiecowej koksu
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analizowano alternatywnie prowadzenie technologii suchego ch³odzenia koksu oraz jego
gaszenie na mokro. Poni¿ej przedstawiono czynniki analizowane przez autorów przy ocenie
efektywnoœci ekonomicznej rozwi¹zañ modernizacyjnych koksowni.

Koszt pozyskania kapita³u inwestycyjnego (wielkoœæ stopy dyskonta)

WskaŸniki op³acalnoœci wszystkich przedsiêwziêæ inwestycyjnych czy moderniza-
cyjnych z oczywistych powodów zale¿¹ od kosztów pozyskania kapita³u inwestycyj-
nego, którego najczêœciej stosowan¹ miar¹ jest wartoœæ stopy dyskonta. W warunkach
niskiej stopy dyskonta z jak¹ mamy do czynienia w krajach o ustabilizowanych gos-
podarkach, efektywniejsze staje siê inwestowanie w uk³ady technologiczne, charakte-
ryzuj¹ce siê wy¿sz¹ sprawnoœci¹ energetyczn¹ oraz ni¿szymi kosztami eksploatacji, co
rekompensuje wiêksze nak³ady inwestycyjne, zwi¹zane z poziomem zaawansowania
technologicznego.

Wysokoœæ nak³adów inwestycyjnych na modernizacjê uk³adu
technologicznego

W przypadku uk³adów technologicznych koksowni nak³ady inwestycyjne s¹ wyraŸnie
zró¿nicowane dla przedstawionych wczeœniej sposobów przygotowania wsadu wêglowego
oraz ch³odzenia koksu.

Stopieñ wykorzystania zainstalowanych mocy produkcyjnych

Podobnie jak to siê dzieje w przypadku du¿ych obiektów energetycznych, wskaŸniki
op³acalnoœci uk³adów technologicznych koksowni silnie zale¿¹ od stopnia wykorzystania
mocy nominalnej, wyra¿onej liczb¹ ton koksu produkowanego przez bateriê w ci¹gu roku.
W przypadku koksowni istotnym jest równie¿, w jakim stopniu wykorzystywane s¹ pro-
dukowane przez ni¹: gaz koksowniczy, energia cieplna, czy ewentualnie energia elek-
tryczna. Z uwagi na wiele czynników, a przede wszystkim sytuacjê na rynku koksu oraz stan
techniczny baterii w praktyce koksownie nie pracuj¹ w sposób ci¹g³y przy obci¹¿eniu
nominalnym.

Poziom i struktura cen wêgli koksowych i koksu

Dla koksowni cena wêgla wsadowego jest podstawowym czynnikiem decyduj¹cym
o kosztach jej eksploatacji, który wraz z cen¹ koksu determinuje wskaŸniki op³acalnoœci
produkcji. Cena koksu jest bezpoœredni¹ pochodn¹ cen wêgla, jednak ró¿nica tych cen
zwiêksza siê zazwyczaj w przypadku wysokiej koniunktury na rynku koksu.
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Ceny mediów energetycznych i ich struktura taryfowa

Poza cenami wêgla koksowego wielkoœci¹ decyduj¹c¹ o wyborze rozwi¹zania tech-
nologicznego jest cena mediów energetycznych. Dotyczy to zarówno ceny ich zakupu, jak
i sprzeda¿y dla odbiorców zewnêtrznych. Ceny energii cieplnej s¹ w zasadzie ustalane przez
rynek, jednak s¹ one doœæ sztywne w lokalnym uk³adzie terytorialnym.

Ceny zakupu energii elektrycznej od spó³ek dystrybucyjnych s¹ oczywiœcie wy¿sze od
ceny sprzeda¿y do tych spó³ek. St¹d korzystniejsze wskaŸniki op³acalnoœci mo¿na uzyskaæ
dla tych uk³adów, gdzie wytwarzana energia elektryczna zastêpuje energiê kupowan¹,
a sprzeda¿ zewnêtrzna jest tylko dope³nieniem bilansu.

Metodyka badañ

Przyjêta przez autorów metodologia oceny wynika³a bezpoœrednio ze sposobu pro-
wadzenia analizy. Rozwa¿ane scenariusze modernizacji traktowane by³y jako potencjalna
alternatywa dla okreœlonego scenariusza bazowego, a szczególnie istotnym czynnikiem by³
brak wskazanych jednoznacznie Ÿróde³ finansowania scenariuszy alternatywnych. Po-
wy¿sze czynniki zdeterminowa³y zarówno kryteria oceny efektywnoœci poszczególnych
scenariuszy, jak równie¿ zastosowany model prognoz wyników finansowych przedsiê-
biorstwa.

Analiza efektywnoœci opiera³a siê na ca³oœciowych prognozach przep³ywów pieniê¿nych
zwi¹zanych z realizacj¹ i wykorzystaniem efektów uzyskanych dla poszczególnych
scenariuszy realizacji strategii modernizacji. Do oceny efektywnoœci projektu zastosowano
podejœcie przyrostowe; ka¿dy z badanych scenariuszy alternatywnych porównano ze sce-
nariuszem bazowym. Oszacowane kwoty okreœli³y wiêc ró¿nice w przep³ywach pieniê¿nych
spodziewanych dla obu porównywanych scenariuszy. Do sporz¹dzenia prognozy wyko-
rzystano model oparty na cenach sta³ych, przy czym wybrane pozycje kosztów zosta³y
skorygowane wskaŸnikiem wzrostu cen realnych.

Przy ocenie efektywnoœci, z uwagi na brak wskazanych Ÿróde³ finansowania scenariuszy
alternatywnych, uwzglêdniono jedynie pozycje przep³ywów pieniê¿nych zwi¹zanych
z dzia³alnoœci¹ operacyjn¹ i inwestycyjn¹. Do oceny scenariuszy alternatywnych wyko-
rzystano miernik efektywnoœci uwzglêdniaj¹cy zmianê wartoœci pieni¹dza w czasie —
przyrostow¹ zdyskontowan¹ wartoœæ netto (NPV). Miernik ten obliczany by³ na podstawie
ustalonych ró¿nic w przep³ywach pieniê¿nych (z dzia³alnoœci operacyjnej i inwestycyjnej)
dla analizowanego scenariusza alternatywnego oraz scenariusza bazowego. W obliczeniach
uwzglêdniona zosta³a, obok spodziewanych ró¿nic w przep³ywach pieniê¿nych, równie¿
ró¿nica w wartoœci resztowej maj¹tku przedsiêbiorstwa. Z uwagi na brak wiedzy co do
poziomu kosztu kapita³u stopê dyskontow¹ przyjêto na zmiennym poziomie, tj. wartoœci
miernika dla ka¿dego wariantu alternatywnego obliczane by³y dla wartoœci stopy dys-
kontowej w zakresie od 4 do 10%.
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Ogólny opis analizowanych scenariuszy

rozwoju koksowni

W przeprowadzonej analizie scenariuszem bazowym (scenariusz 0) by³a czterobateryjna
koksownia stosuj¹ca suche ch³odzenie koksu o nominalnej zdolnoœci produkcyjnej oko³o
2,8 mln ton koksu na rok. W scenariuszu tym do przygotowania koksowniczej mieszanki
wêglowej stosowane s¹ wêgle z Górnoœl¹skiego Zag³êbia Wêglowego dostarczane do
koksowni transportem kolejowym. Z wywrotnic wagonowych wêgle trafiaj¹ na sk³adowisko
otwarte. W zale¿noœci od potrzeby poszczególne komponenty mieszanki wêglowej roz-
drabniane s¹ w m³ynach m³otkowych, a nastêpnie magazynowane w zbiornikach magazy-
nowo-dozuj¹cych. Zadozowana oraz zhomogenizowana na przesypach ci¹gu transporto-
wego mieszanka wêglowa trafia do wie¿ wêglowych, z których ka¿da zasila dwie baterie
koksownicze. Baterie koksownicze z dolnym opalaniem s¹ ogrzewane gazem koksow-
niczym. Komory koksownicze baterii o objêtoœci u¿ytecznej rzêdu 30 m3 s¹ nape³niane
wsadem wêglowym metod¹ grawitacyjn¹. Ca³oœæ produkowanego koksu jest ch³odzona
metod¹ such¹. Energia cieplna odzyskiwana z koksu konwertowana jest na parê wodn¹
w kot³ach odzyskowych, która w ca³oœci zaspokaja potrzeby technologiczne koksowni, a jej
nadmiar wykorzystywany jest do produkcji energii elektrycznej. Oczyszczony gaz kok-
sowniczy, drugi po koksie podstawowy produkt, jest w ca³oœci zagospodarowany:
� do opalania baterii koksowniczych oraz na inne cele technologiczne koksowni,
� jako paliwo we w³asnej elektrociep³owni (koksownia jest samowystarczalna w zakresie

zapotrzebowania na energiê elektryczn¹),
� jako produkt handlowy kierowany do odbiorców zewnêtrznych.

Och³odzony koks transportowany jest do sortowni, gdzie poddawany jest klasyfikacji
ziarnowej. Wydzielone sortymenty s¹ ekspediowane do odbiorców transportem kolejowym,
a czêœciowo przenoœnikiem taœmowym.

Analizie, w stosunku do scenariusza bazowego, poddano nastêpuj¹ce koncepcje mo-
dernizacyjne:
scenariusz 1 — przy zachowaniu suchego ch³odzenia koksu wdro¿enie technologii wstêp-

nego podsuszania koksowniczej mieszanki wêglowej do zawartoœci wil-
goci ca³kowitej 6%,

scenariusz 2 — w stosunku do bazowego nastêpuje zamiana suchego ch³odzenia koksu
jego gaszeniem na mokro,

scenariusz 3 — uwzglêdnia zastosowanie mokrego gaszenia koksu oraz wstêpne podsu-
szanie mieszanki wêglowej.

Schemat rozmieszczenia g³ównych obiektów na drodze wêgla i koksu dla ka¿dego
z rozpatrywanych scenariuszy przedstawia rysunek 1.
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Prezentacja obliczeñ i wyników analiz

Na rysunku 2 przedstawiono wyniki obliczeñ wartoœci przyrostowej NPV dla wszystkich
rozpatrywanych scenariuszy rozwoju koksowni. Wartoœci te przedstawiono w analizo-
wanym przedziale kosztu kapita³u.
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Rys. 1. Schemat rozmieszczenia g³ównych obiektów koksowni w ci¹gu wêglowo-koksowym dla
rozpatrywanych scenariuszy rozwoju

Fig. 1. Schema of main cokery objects for analyzed development scenarios
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Rys. 2. Przyrostowe wartoœci NPV dla rozpatrywanych scenariuszy rozwoju

Fig. 2. NPV differences for analyzed development scenarios



Dla przyjêtych za³o¿eñ odnoœnie rynku, kosztów eksploatacji i nak³adów inwesty-
cyjnych w ca³ym rozpatrywanym przedziale kosztów kapita³u, istotn¹ przewagê posiadaj¹
scenariusze zak³adaj¹ce wdro¿enie operacji podsuszania wsadu. Na uwagê zas³uguje nie-
wielka tylko przewaga scenariuszy zak³adaj¹cych zast¹pienie operacji suchego ch³odzenia
koksu jego gaszeniem na mokro, zw³aszcza przy niskich wartoœciach stopy dyskontowej.
Takie wyniki analizy nie daj¹ wiêc jednoznacznej odpowiedzi co do wyboru technologii
gaszenia koksu. Aby tak¹ odpowiedŸ uzyskaæ koniecznym jest dokonanie oceny wra¿-
liwoœci poszczególnych scenariuszy na zmianê za³o¿onych kluczowych za³o¿eñ wyjœcio-
wych.

Rysunek 3 przedstawia wyniki oceny efektywnoœci rozpatrywanych scenariuszy rozwo-
ju koksowni dla przypadku zmiany poziomu za³o¿onych w scenariuszu bazowym nak³adów
inwestycyjnych (wzrost nak³adów inwestycyjnych o 15%). Dla rozpatrywanego przypadku
nie zaobserwowano istotnych ró¿nic jakoœciowych w porównaniu sytuacj¹ wyjœciow¹, co
oznacza, ¿e ewentualne zmiany w tym obszarze nie wp³ywaj¹ w sposób istotny na ranking
poszczególnych scenariuszy.

Do interesuj¹cych wniosków prowadzi natomiast analiza przypadku zmniejszenia
stopnia wykorzystania zdolnoœci produkcyjnych wynikaj¹cego z mo¿liwych ograniczeñ
rynkowych. Dla tego przypadku, przedstawionego na rysunku 4 dla wszystkich scenariuszy
przyjêto ten sam poziom sprzeda¿y koksu, odpowiadaj¹cy 85% wykorzystaniu zdolnoœci
produkcyjnej scenariusza bazowego. W rozpatrywanej sytuacji bêd¹cej wynikiem s³abej
koniunktury na rynku koksu, skutkuj¹cej obni¿eniem poziomu jego sprzeda¿y, nie posiadaj¹
uzasadnienia inwestycje w podsuszanie wsadu wêglowego.
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Rys. 3. Przyrostowe wartoœci NPV rozpatrywanych scenariuszy rozwoju przy za³o¿eniu zwiêkszonych o 15%
nak³adów inwestycyjnych

Fig. 3. NPV differences for analyzed development scenarios — 15% capex increase



Oddzia³ywanie rynku uwzglêdnia równie¿ przedstawiona na rysunkach 5 i 6 analiza
przypadków zmian relacji cenowej koksu ogó³em do kosztów wsadu. Rysunek 5 dotyczy
przypadku, kiedy ró¿nica cen jednostkowych koksu i wêgla wsadowego ulega zmniejszeniu
o 10 USD/tonê, zaœ rysunek 6 przypadku, kiedy ró¿nica ta wzrasta o 10 USD/tonê.
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Rys. 4. Przyrostowe wartoœci NPV rozpatrywanych scenariuszy rozwoju przy za³o¿eniu ograniczonego
poziomu sprzeda¿y koksu

Fig. 4. NPV differences for analyzed development scenarios — sold coke quantity reduction

Rys. 5. Przyrostowe wartoœci NPV rozpatrywanych scenariuszy rozwoju przy za³o¿eniu zmniejszenia ró¿nicy
cen koksu ogó³em i wêgla wsadowego

Fig. 5. NPV differences for analyzed development scenarios — reduction of difference in coking coal and coke
prices



Dla przypadku przedstawionego na rysunku 5 przewagê posiadaj¹ scenariusze z pod-
suszaniem wsadu wêglowego. Nie jest natomiast mo¿liwe jednoznaczne rozstrzygniêcie
odnoœnie wyboru technologii ch³odzenia koksu. W sytuacji dobrej koniunktury na rynku
koksu, zarówno podsuszanie wsadu jak i technologia mokrego gaszenia koksu kumuluj¹
pozytywne dzia³anie gwarantuj¹c zdecydowany wzrost efektywnoœci (rys. 6).

Wa¿nym czynnikiem ró¿nicuj¹cym rozpatrywane scenariusze rozwoju s¹ ceny mediów
energetycznych. W naszym przypadku determinuj¹cym czynnikiem jest iloœæ i cena sprze-
da¿y nadmiarowego gazu koksowniczego. Rysunek 7 obrazuje sytuacjê, kiedy ceny gazu
pozostaj¹ na niezmienionym poziomie roku 2006, podczas gdy w scenariuszu bazowym
w okresie 2006—2016 zak³adano wzrost jego cen o 2,6% w skali roku. W tym przypadku
wyraŸny pozytywny efekt posiadaj¹ scenariusze uwzglêdniaj¹ce podsuszanie wsadu wê-
glowego. Korzystniejsz¹ sytuacjê stwarza tak¿e zastosowanie mokrego gaszenia koksu.

Podsumowanie

Dzia³ania modernizacyjne podejmowane w polskich koksowniach musz¹ oprócz oczy-
wistego celu zachowania lub zwiêkszenia mocy produkcyjnej zapewniæ tak¿e:
� uzyskanie pozwolenia zintegrowanego poprzez zastosowanie rozwi¹zañ spe³niaj¹cych

wymogi Najlepszej Dostêpnej Techniki (BAT),
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Rys. 6. Przyrostowe wartoœci NPV rozpatrywanych scenariuszy rozwoju przy za³o¿eniu zwiêkszenia ró¿nicy
cen koksu ogó³em i wêgla wsadowego

Fig. 6. NPV differences for analyzed development scenarios — difference in price of coking coal and coke
price increasing



� wytwarzanie produktów (w szczególnoœci koksu) maj¹cych szansê konkurencji na rynku
miêdzynarodowym, na którym krajowe koksownie zajmuj¹ znacz¹c¹ pozycjê.
Podstawê podejmowania trafnych decyzji dotycz¹cych bardzo kosztownych inwestycji

musi stanowiæ pog³êbiona analiza wra¿liwoœci, uzupe³niaj¹ca ocenê efektywnoœci ekonomi-
cznej inwestycji. Zaproponowana przez autorów metodyka oceny wra¿liwoœci projektów
inwestycyjnych w koksownictwie umo¿liwia uwzglêdnienie ryzyka, jakie nios¹ przyjête
za³o¿enia wejœciowe. Wyniki przedstawionej w artykule analizy w pe³ni potwierdzaj¹
zasadnoœæ takiego postêpowania.

Artyku³ powsta³ na podstawie wyników pracy statutowej nr 11.11.210.119 oraz badañ w³asnych

nr 10.10.200.180.
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Rys. 7. Przyrostowe wartoœci NPV rozpatrywanych scenariuszy rozwoju przy za³o¿eniu sta³ych cen gazu
koksowniczego

Fig. 7. NPV differences for analyzed development scenarios — stable price of coking gas
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Analysis of influence of selected macro- and microeconomic
factors on valuation of cokery development strategy

Abstract

The object of analysis was a four-battery cokery producing high-quality blast furnace coke. In the
basic scenario (scenario No 0) dry quenching technology was accepted. We were analyzing it in
comparison to scenario No 2 which adopts wet quenching technology only, and another two scenarios
(No 1 and No 3) in which, for each of the above-mentioned versions of coke quenching, coal blend
drying up to the total moisture content of 6% was additionally taken into account. For the valuation of
alternative scenarios we have used standard efficiency measure NPV. The NPV measure was cal-
culated on the basis of fixed differences between capex and opex basic and alternative scenarios. The
factors used in sensitivity analysis were: discount rate, investment cost, capacity utilization, price
relations between coking coal - coke and coking gas prices. The methodology, which we suggested for
valuation of coke-making industry investment projects through intensified sensitive analysis, is an
important element of the decision process which completes risk valuation.

KEY WORDS: coke-making industry, investment efficiency, development strategy, macro- and micro-
economic factors


