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Analiza wptywu wybranych czynnikéw makro-
i mikroekonomicznych na ocene strategii rozwoju
koksowni

STRESZCZENIE. Obiektem analizy byla czterobateryjna koksownia produkujaca koks wielkopiecowy
wysokiej jakosci. W scenariuszu bazowym (scenariusz 0) zalozono technologi¢ suchego
chtodzenia wytwarzanego koksu, analizujac w stosunku do niego scenariusz 2, zaktadajacy
wylacznie mokre gaszenie koksu oraz dwa nastgpne scenariusze (1 oraz 3), w ktorych dla
kazdej z wymienionych wcze$niej wersji chtodzenia koksu uwzgledniono dodatkowo pod-
suszanie wsadu weglowego do zawartosci wilgoci catkowitej 6%. Do oceny scenariuszy
alternatywnych wykorzystano miernik efektywno$ci uwzgledniajacy zmiang warto$ci pie-
niadza w czasie — przyrostowq zdyskontowana warto$¢ netto (NPV). Miernik ten obliczany
byt na podstawie ustalonych réznic w przeptywach pienigznych (z dziatalnosci operacyjnej
i inwestycyjnej) dla analizowanego scenariusza alternatywnego oraz scenariusza bazowego.
Analizowanymi czynnikami byly: wielko$¢ stopy dyskontowej, wysokos$¢ naktadoéw in-
westycyjnych potrzebnych dla modernizacji koksowni, stopien wykorzystania zdolnosci
produkcyjnych, relacje cenowe koks — wegiel wsadowy oraz cena sprzedazy gazu kok-
sowniczego.

Zaproponowana metodyka oceny projektow inwestycyjnych w koksownictwie, poprzez po-
glebiona analizg¢ wrazliwosci stwarza przestanki do podejmowania trafnych decyzji i stanowi
wazny element, uzupetniajacy oceng efektywnosci ekonomicznej dziatan modernizacyjnych.
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Wprowadzenie

Stan techniczny baterii koksowniczych pracujacych aktualnie w krajowych koksowniach
wymaga kontynuowania intensywnych prac modernizacyjno-odtworzeniowych, umozli-
wiajacych produkcje koksu na prognozowanym poziomie ilosciowym i jako§ciowym przy
spelieniu odpowiednich kryteriow zapewniajacych uzyskanie pozwolenia zintegrowanego.
W niektorych przypadkach stan techniczny koksowni i ich sytuacja rynkowa w sposdb
jednoznaczny determinuja kierunki ich dalszego rozwoju, w innych nalezaloby rozwazy¢
potencjalnie mozliwe, alternatywne warianty dziatan towarzyszacych modernizacji baterii
w zakresie przygotowania wsadu wegglowego do procesu koksowania, obrobki pozapieco-
wej koksu, a w szczego6lnosci sposobu jego chlodzenia czy rozwiazan w zakresie energetyki.
Podjecie w tym zakresie wlasciwych decyzji spetniajacych wymog efektywnosci przy
akceptowanym poziomie ryzyka, popartych przygotowanym studium wykonalno$ci musi
by¢ poprzedzone doglebna analiza rynkowa oraz analiza poréwnawcza alternatywnych
wariantow rozwiazan techniczno-technologicznych.

Temu zagadnieniu poswigcony zostat niniejszy artykul. Zawarta w nim analize oce-
niajaca alternatywne, wobec bazowego, warianty modernizacji, wykorzystano do oceny
wplywu kluczowych zatozen wyjsciowych na proces decyzyjny. Wnioski wynikajace z tej
analizy moga by¢ pomocne przy planowaniu procesu przygotowania inwestycji w kok-
sownictwie.

Wybrane czynniki makro- i mikroekonomiczne ksztattujace

optacalnos¢ rozwiazah modernizacyjnych koksowni

Kluczowe zagadnienie techniczno-ekonomiczne dla koksowni posiada ciag technolo-
giczny przygotowania mieszanki wgglowej oraz produkcji koksu i na nim skoncentrowana
zostata analiza gtownych czynnikow ksztattujacych efektywnosé¢ rozwiazan moderniza-
cyjnych koksowni. Zatozono, ze dziatania modernizacyjne maja na celu zagwarantowanie
produkcji koksu przeznaczonego do procesu wielkopiecowego o jakoSci zapewniajacej jego
zbyt na rynkach migdzynarodowym oraz krajowym, przy wykorzystaniu krajowej bazy
surowcowej. W zakresie przygotowania wsadu weglowego do procesu koksowania, ana-
lizowano alternatywnie klasyczny sposob przygotowania wsadu oraz przygotowanie wsadu
uwzgledniajace jego podsuszanie, natomiast w zakresie obrobki pozapiecowej koksu
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analizowano alternatywnie prowadzenie technologii suchego chlodzenia koksu oraz jego
gaszenie na mokro. Ponizej przedstawiono czynniki analizowane przez autorow przy ocenie
efektywnosci ekonomicznej rozwiazan modernizacyjnych koksowni.

Koszt pozyskania kapitatu inwestycyjnego (wielko$¢ stopy dyskonta)

Wskazniki optacalnosci wszystkich przedsigwzig¢ inwestycyjnych czy moderniza-
cyjnych z oczywistych powodéw zaleza od kosztow pozyskania kapitatu inwestycyj-
nego, ktorego najczesciej stosowana miara jest wartos¢ stopy dyskonta. W warunkach
niskiej stopy dyskonta z jaka mamy do czynienia w krajach o ustabilizowanych gos-
podarkach, efektywniejsze staje si¢ inwestowanie w uktady technologiczne, charakte-
ryzujace si¢ wyzsza sprawnos$cia energetyczng oraz nizszymi kosztami eksploatacji, co
rekompensuje wigksze naklady inwestycyjne, zwigzane z poziomem zaawansowania
technologicznego.

Wysoko$¢ naktadéw inwestycyjnych na modernizacje ukfadu
technologicznego

W przypadku uktadow technologicznych koksowni naktady inwestycyjne sa wyraznie
zrdéznicowane dla przedstawionych wczesniej sposobow przygotowania wsadu weglowego
oraz chlodzenia koksu.

Stopien wykorzystania zainstalowanych mocy produkcyjnych

Podobnie jak to si¢ dzieje w przypadku duzych obiektéw energetycznych, wskazniki
optacalnosci uktadow technologicznych koksowni silnie zaleza od stopnia wykorzystania
mocy nominalnej, wyrazonej liczba ton koksu produkowanego przez bateri¢ w ciagu roku.
W przypadku koksowni istotnym jest rowniez, w jakim stopniu wykorzystywane sa pro-
dukowane przez nia: gaz koksowniczy, energia cieplna, czy ewentualnie energia elek-
tryczna. Z uwagi na wiele czynnikdw, a przede wszystkim sytuacje na rynku koksu oraz stan
techniczny baterii w praktyce koksownie nie pracuja w sposob ciagly przy obciazeniu
nominalnym.

Poziom i struktura cen wegli koksowych i koksu
Dla koksowni cena wegla wsadowego jest podstawowym czynnikiem decydujacym
o kosztach jej eksploatacji, ktory wraz z cena koksu determinuje wskazniki optacalnosci

produkcji. Cena koksu jest bezposrednia pochodna cen wegla, jednak roznica tych cen
zwigksza si¢ zazwyczaj w przypadku wysokiej koniunktury na rynku koksu.
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Ceny mediéw energetycznych i ich struktura taryfowa

Poza cenami wggla koksowego wielkoscia decydujaca o wyborze rozwiazania tech-
nologicznego jest cena mediéw energetycznych. Dotyczy to zarowno ceny ich zakupu, jak
isprzedazy dla odbiorcow zewngtrznych. Ceny energii cieplnej sa w zasadzie ustalane przez
rynek, jednak sa one do$¢ sztywne w lokalnym uktadzie terytorialnym.

Ceny zakupu energii elektrycznej od spotek dystrybucyjnych sa oczywiscie wyzsze od
ceny sprzedazy do tych spotek. Stad korzystniejsze wskazniki optacalno$ci mozna uzyskac
dla tych uktadow, gdzie wytwarzana energia elektryczna zastepuje energi¢ kupowana,
a sprzedaz zewngtrzna jest tylko dopetnieniem bilansu.

Metodyka badan

Przyjeta przez autoréw metodologia oceny wynikala bezposrednio ze sposobu pro-
wadzenia analizy. Rozwazane scenariusze modernizacji traktowane byty jako potencjalna
alternatywa dla okreslonego scenariusza bazowego, a szczegolnie istotnym czynnikiem byt
brak wskazanych jednoznacznie zrédet finansowania scenariuszy alternatywnych. Po-
wyzsze czynniki zdeterminowaty zaréwno kryteria oceny efektywnos$ci poszczeg6lnych
scenariuszy, jak réwniez zastosowany model prognoz wynikow finansowych przedsig-
biorstwa.

Analiza efektywnosci opierata sig¢ na cato§ciowych prognozach przeptywow pieni¢znych
zwiazanych z realizacja 1 wykorzystaniem efektow uzyskanych dla poszczegdlnych
scenariuszy realizacji strategii modernizacji. Do oceny efektywnosci projektu zastosowano
podejscie przyrostowe; kazdy z badanych scenariuszy alternatywnych poréwnano ze sce-
nariuszem bazowym. Oszacowane kwoty okreslity wigc réznice w przeptywach pieni¢znych
spodziewanych dla obu poréwnywanych scenariuszy. Do sporzadzenia prognozy wyko-
rzystano model oparty na cenach statych, przy czym wybrane pozycje kosztow zostaty
skorygowane wskaznikiem wzrostu cen realnych.

Przy ocenie efektywnosci, z uwagi na brak wskazanych zrodet finansowania scenariuszy
alternatywnych, uwzgledniono jedynie pozycje przeptywdw pienigznych zwiazanych
z dziatalnos$cia operacyjna i inwestycyjna. Do oceny scenariuszy alternatywnych wyko-
rzystano miernik efektywnosci uwzgledniajacy zmiang wartosci pieniadza w czasie —
przyrostowa zdyskontowana warto$¢ netto (NPV). Miernik ten obliczany byl na podstawie
ustalonych réznic w przeptywach pienigznych (z dziatalno$ci operacyjnej i inwestycyjnej)
dla analizowanego scenariusza alternatywnego oraz scenariusza bazowego. W obliczeniach
uwzgledniona zostata, obok spodziewanych roéznic w przeptywach pieni¢znych, rowniez
roznica w wartosci resztowej majatku przedsigbiorstwa. Z uwagi na brak wiedzy co do
poziomu kosztu kapitalu stope dyskontowa przyje¢to na zmiennym poziomie, tj. wartosci
miernika dla kazdego wariantu alternatywnego obliczane byly dla wartosci stopy dys-
kontowej w zakresie od 4 do 10%.
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Ogolny opis analizowanych scenariuszy

rozwoju koksowni

W przeprowadzonej analizie scenariuszem bazowym (scenariusz 0) byta czterobateryjna
koksownia stosujaca suche chtodzenie koksu o nominalnej zdolno$ci produkcyjnej okoto
2,8 mln ton koksu na rok. W scenariuszu tym do przygotowania koksowniczej mieszanki
weglowej stosowane sa wegle z Gornoslaskiego Zaglgbia Weglowego dostarczane do
koksowni transportem kolejowym. Z wywrotnic wagonowych wegle trafiaja na sktadowisko
otwarte. W zalezno$ci od potrzeby poszczegolne komponenty mieszanki weglowej roz-
drabniane sa w mtynach mtotkowych, a nastgpnie magazynowane w zbiornikach magazy-
nowo-dozujacych. Zadozowana oraz zhomogenizowana na przesypach ciagu transporto-
wego mieszanka weglowa trafia do wiez weglowych, z ktorych kazda zasila dwie baterie
koksownicze. Baterie koksownicze z dolnym opalaniem sa ogrzewane gazem koksow-
niczym. Komory koksownicze baterii o objetosci uzytecznej rzedu 30 m® sa napeniane
wsadem weglowym metoda grawitacyjna. Catos¢ produkowanego koksu jest chtodzona
metoda sucha. Energia cieplna odzyskiwana z koksu konwertowana jest na par¢ wodna
w kottach odzyskowych, ktora w catosci zaspokaja potrzeby technologiczne koksowni, a jej
nadmiar wykorzystywany jest do produkcji energii elektrycznej. Oczyszczony gaz kok-
sowniczy, drugi po koksie podstawowy produkt, jest w catos$ci zagospodarowany:
<> do opalania baterii koksowniczych oraz na inne cele technologiczne koksowni,
<> jako paliwo we wlasnej elektrocieptowni (koksownia jest samowystarczalna w zakresie

zapotrzebowania na energig elektryczna),
<> jako produkt handlowy kierowany do odbiorcow zewnetrznych.

Ochtodzony koks transportowany jest do sortowni, gdzie poddawany jest klasyfikacji
ziarnowej. Wydzielone sortymenty sa ekspediowane do odbiorcow transportem kolejowym,
a czg$ciowo przenosnikiem tasmowym.

Analizie, w stosunku do scenariusza bazowego, poddano nastgpujace koncepcje mo-

dernizacyjne:

scenariusz 1 — przy zachowaniu suchego chtodzenia koksu wdrozenie technologii wstep-
nego podsuszania koksowniczej mieszanki weglowej do zawartosci wil-
goci catkowitej 6%,

scenariusz 2 — w stosunku do bazowego nastgpuje zamiana suchego chtodzenia koksu
jego gaszeniem na mokro,

scenariusz 3 — uwzglednia zastosowanie mokrego gaszenia koksu oraz wstepne podsu-

szanie mieszanki weglowej.
Schemat rozmieszczenia gtéwnych obiektow na drodze wegla i koksu dla kazdego
z rozpatrywanych scenariuszy przedstawia rysunek 1.
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Rys. 1. Schemat rozmieszczenia gléwnych obiektow koksowni w ciagu weglowo-koksowym dla
rozpatrywanych scenariuszy rozwoju

Fig. 1. Schema of main cokery objects for analyzed development scenarios

Prezentacja obliczen i wynikéw analiz

Narysunku 2 przedstawiono wyniki obliczen warto$ci przyrostowej NPV dla wszystkich
rozpatrywanych scenariuszy rozwoju koksowni. Wartosci te przedstawiono w analizo-
wanym przedziale kosztu kapitatu.
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Rys. 2. Przyrostowe wartosci NPV dla rozpatrywanych scenariuszy rozwoju

Fig. 2. NPV differences for analyzed development scenarios
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Dla przyjetych zalozen odno$nie rynku, kosztow eksploatacji i naktadéw inwesty-
cyjnych w catym rozpatrywanym przedziale kosztow kapitatu, istotng przewage posiadaja
scenariusze zaktadajace wdrozenie operacji podsuszania wsadu. Na uwagg zastuguje nie-
wielka tylko przewaga scenariuszy zakltadajacych zastapienie operacji suchego chtodzenia
koksu jego gaszeniem na mokro, zwlaszcza przy niskich warto$ciach stopy dyskontowe;j.
Takie wyniki analizy nie daja wigc jednoznacznej odpowiedzi co do wyboru technologii
gaszenia koksu. Aby taka odpowiedZ uzyskaé koniecznym jest dokonanie oceny wraz-
liwosci poszczegdlnych scenariuszy na zmiang zalozonych kluczowych zatozen wyjscio-
wych.

Rysunek 3 przedstawia wyniki oceny efektywnos$ci rozpatrywanych scenariuszy rozwo-
ju koksowni dla przypadku zmiany poziomu zatozonych w scenariuszu bazowym naktadow
inwestycyjnych (wzrost naktadow inwestycyjnych o 15%). Dla rozpatrywanego przypadku
nie zaobserwowano istotnych réznic jako$ciowych w poroéwnaniu sytuacja wyjsciowa, co
oznacza, ze ewentualne zmiany w tym obszarze nie wptywaja w sposob istotny na ranking
poszczegblnych scenariuszy.
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Rys. 3. Przyrostowe warto$ci NPV rozpatrywanych scenariuszy rozwoju przy zatozeniu zwigkszonych o 15%
naktadow inwestycyjnych

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

Do interesujacych wnioskow prowadzi natomiast analiza przypadku zmniejszenia
stopnia wykorzystania zdolno$ci produkcyjnych wynikajacego z mozliwych ograniczen
rynkowych. Dla tego przypadku, przedstawionego na rysunku 4 dla wszystkich scenariuszy
przyjeto ten sam poziom sprzedazy koksu, odpowiadajacy 85% wykorzystaniu zdolnosci
produkcyjnej scenariusza bazowego. W rozpatrywanej sytuacji bgdacej wynikiem stabej
koniunktury na rynku koksu, skutkujacej obnizeniem poziomu jego sprzedazy, nie posiadaja
uzasadnienia inwestycje w podsuszanie wsadu weglowego.
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Rys. 4. Przyrostowe wartosci NPV rozpatrywanych scenariuszy rozwoju przy zatozeniu ograniczonego

poziomu sprzedazy koksu

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

Oddziatywanie rynku uwzglednia réwniez przedstawiona na rysunkach 5 i 6 analiza
przypadkéw zmian relacji cenowej koksu ogotem do kosztow wsadu. Rysunek 5 dotyczy
przypadku, kiedy réznica cen jednostkowych koksu i wegla wsadowego ulega zmniejszeniu
o 10 USD/tong, za$ rysunek 6 przypadku, kiedy réznica ta wzrasta o 10 USD/tong.
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Rys. 5. Przyrostowe wartosci NPV rozpatrywanych scenariuszy rozwoju przy zatozeniu zmniejszenia réznicy

cen koksu ogotem i wegla wsadowego

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

prices
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Rys. 6. Przyrostowe warto$ci NPV rozpatrywanych scenariuszy rozwoju przy zatozeniu zwigkszenia réznicy
cen koksu ogotem i wegla wsadowego

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

Dla przypadku przedstawionego na rysunku 5 przewage posiadaja scenariusze z pod-
suszaniem wsadu weglowego. Nie jest natomiast mozliwe jednoznaczne rozstrzygnigcie
odnos$nie wyboru technologii chtodzenia koksu. W sytuacji dobrej koniunktury na rynku
koksu, zar6wno podsuszanie wsadu jak i technologia mokrego gaszenia koksu kumuluja
pozytywne dziatanie gwarantujac zdecydowany wzrost efektywnosci (rys. 6).

Waznym czynnikiem réznicujacym rozpatrywane scenariusze rozwoju sa ceny mediow
energetycznych. W naszym przypadku determinujacym czynnikiem jest ilo§¢ i cena sprze-
dazy nadmiarowego gazu koksowniczego. Rysunek 7 obrazuje sytuacje, kiedy ceny gazu
pozostaja na niezmienionym poziomie roku 2006, podczas gdy w scenariuszu bazowym
w okresie 2006—2016 zaktadano wzrost jego cen o 2,6% w skali roku. W tym przypadku
wyrazny pozytywny efekt posiadajg scenariusze uwzgledniajace podsuszanie wsadu we-
glowego. Korzystniejsza sytuacjg stwarza takze zastosowanie mokrego gaszenia koksu.

Podsumowanie

Dziatania modernizacyjne podejmowane w polskich koksowniach musza oprocz oczy-
wistego celu zachowania lub zwigkszenia mocy produkcyjnej zapewnic takze:
<> uzyskanie pozwolenia zintegrowanego poprzez zastosowanie rozwiazan spetniajacych
wymogi Najlepszej Dostepnej Techniki (BAT),
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Rys. 7. Przyrostowe warto$ci NPV rozpatrywanych scenariuszy rozwoju przy zatozeniu statych cen gazu
koksowniczego

Fig. 7. NPV differences for analyzed development scenarios — stable price of coking gas

<> wytwarzanie produktow (w szczegolnosci koksu) majacych szansg konkurencji na rynku

migdzynarodowym, na ktérym krajowe koksownie zajmuja znaczaca pozycjg.

Podstawg podejmowania trafnych decyzji dotyczacych bardzo kosztownych inwestycji
musi stanowi¢ poglebiona analiza wrazliwosci, uzupetniajaca oceng efektywnosci ekonomi-
cznej inwestycji. Zaproponowana przez autorow metodyka oceny wrazliwosci projektow
inwestycyjnych w koksownictwie umozliwia uwzglednienie ryzyka, jakie niosa przyjgte
zatozenia wejsciowe. Wyniki przedstawionej w artykule analizy w peini potwierdzaja
zasadnos¢ takiego postgpowania.

Artykut powstat na podstawie wynikow pracy statutowej nr 11.11.210.119 oraz badan wtasnych
nr 10.10.200.180.
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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



