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Wp³yw niepewnoœci dotycz¹cej na³o¿onych restrykcji
na emisjê CO2 na op³acalnoœæ produkcji
pr¹du elektrycznego z wêgla brunatnego

STRESZCZENIE. Na bazie modelu bilateralnego monopolu kopalni wêgla brunatnego i elektrowni

oraz 11 wyrobisk docelowych wygenerowanych w procesie optymalizacji Lerchsa-Gross-

manna dla z³o¿a Legnica przeprowadzono badanie wp³yw niepewnych parametrów na

op³acalnoœæ produkcji energii elektrycznej z wêgla brunatnego. Analizê ryzyka przepro-

wadzono metod¹ scenariuszy oraz symulacji Monte Carlo, bior¹c pod uwagê m.in. wp³yw

ceny i iloœci pozwoleñ na emisjê CO2 koniecznych do zakupu na niezdyskontowany zysk

ca³ego uk³adu i jego czêœci. W artykule omówiono wyniki symulacji wskazuj¹c na sprze-

cznoœæ interesów kopalni i elektrowni (maksymalizacjê ich zysku przy eksploatacji ró¿nych

wyrobisk) oraz korzyœci z ich integracji pionowej w postaci redukcji ryzyka i op³acalnej

eksploatacji wiêkszych wyrobisk. Wykazano, ¿e spodziewana korelacja cen energii i cen

pozwoleñ na emisjê redukuje ryzyko poniesienia straty przy eksploatacji z³o¿a Legnica.

S£OWA KLUCZOWE: bilateralny monopol, optymalizacja Lerchsa-Grossmanna, analiza ryzyka, me-

toda scenariuszy, symulacja Monte Carlo, integracja pionowa.
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1. Optymalne rozwi¹zanie dla bilateralnego monopolu

W wyniku optymalizacja Lerchsa-Grossmanna i procesu parametryzacji z³o¿a wêgla

brunatnego (np. w programie NPVScheduler) otrzymuje siê szereg zagnie¿d¿onych wyro-

bisk, z których ka¿de jest optymalne dla zadanego poziomu ceny kopaliny. Ka¿de z nich dla

konkretnej ceny wêgla maksymalizuje niezdyskontowane przep³ywy z jego eksploatacji.

Podstaw¹ optymalizacji jest model wartoœciowy z³o¿a, w którym na bazie parametrów

jakoœciowych kopaliny i ich rozk³adu w przestrzeni oraz kosztów zwi¹zanych z jej wydo-

byciem i transportem ka¿dej komórce przypisana jest wartoœæ netto bloku z jego eksploa-

tacji. Z uwagi na to, ¿e brak jest ceny rynkowej wêgla brunatnego, zamiast jednego

optymalnego wyrobiska nale¿y wygenerowaæ ca³¹ seriê wyrobisk [12]. Mo¿na je potrak-

towaæ jako wynik analizy wra¿liwoœci kszta³tu i wielkoœci wyrobiska docelowego na zmianê

ceny, a wiêc ju¿ jako element analizy ryzyka dzia³alnoœci kopalni. Mog¹ one te¿ pos³u¿yæ do

zbudowania krzywej poda¿y wêgla z kopalni do elektrowni w d³ugim okresie [10] oraz

okreœliæ poœredni wp³yw ceny wêgla na wiele istotnych parametrów wygenerowanych

wyrobisk (np. zmiany stosunku N:W, wartoœci uœrednionych parametrów jakoœciowych

wêgla w nich zawartego). Uzyskane zale¿noœci w po³¹czeniu z modelem bilateralnego

monopolu kopalni i elektrowni pozwalaj¹ znaleŸæ zdeterminowane rozwi¹zanie w zakresie

docelowego wyrobiska i ceny wêgla maksymalizuj¹cej ³¹czne zyski uk³adu [1, 2].

Istotnym faktem wymuszaj¹cym rozpatrywanie op³acalnoœci produkcji energii elektry-

cznej na bazie wêgla brunatnego dla ca³ego uk³adu ³¹cznie, jest to, ¿e jego cena w bilate-

ralnym monopolu nie ma wp³ywu na ³¹czne zyski. Ustala jedynie ich podzia³ pomiêdzy

kopalniê i elektrowniê. Sposób budowy modelu bilateralnego monopolu kopalni i elektrow-

ni oraz znalezienia dla niego optymalnego rozwi¹zania maksymalizuj¹cego jego ³¹czne

zyski – wskazanie wyrobiska optymalnego i wyznaczenie optymalnej ceny, zaprezentowano

w pracach [2, 3]. Tu podane zostan¹ jedynie przyjête za³o¿enia i wyniki analiz dla z³o¿a

wêgla brunatnego Legnica.

2. Rozwi¹zanie dla z³o¿a Legnica

Podstaw¹ do zbudowania modelu wartoœciowego z³o¿a by³ jakoœciowy model blokowy

z³o¿a Legnica opracowany w ramach projektu celowego Foresight. Dla wyznaczenia ceny

wêgla pos³u¿ono siê formu³¹ cenow¹ obowi¹zuj¹c¹ w KWB Konin S.A (1), w której wartoœæ

wêgla jest zale¿na od jego g³ównych parametrów jakoœciowych:
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gdzie: C – cena sprzeda¿y wêgla brunatnego [PLN],

CB – cena bazowa wêgla [PLN/Mg],

QR – rzeczywista wartoœæ opa³owa wêgla brunatnego [kJ/kg],

AR – rzeczywista zawartoœæ popio³u w wêglu brunatnym [%],

SR – rzeczywista zawartoœæ siarki w wêglu brunatnym [%].

Przeprowadzony proces optymalizacji i parametryzacji z³o¿a Legnica doprowadzi³ do

utworzenia 11 wariantów wyrobisk docelowych (tzw. faz) dla cen wêgla od 40 do

80 PLN/Mg (od 50 do 100% ceny odniesienia wynosz¹cej 80 PLN/Mg). Ka¿dy wariant by³

optymalnym wyrobiskiem docelowym uzyskanym dla innej ceny zmieniaj¹cej siê o 5% (co

4 PLN/Mg) pocz¹wszy od 40 PLN/Mg. Dla ka¿dego z nich w programie NPVScheduler

przeprowadzona zosta³a analiza iloœci nadk³adu i wêgla w ich wnêtrzu (rys. 1) oraz obli-

czone zosta³y uœrednione parametry wêgla. Zmiany zawartoœci wêgla w kolejnych wyro-

biskach mo¿na przedstawiæ w postaci krzywej poda¿y wêgla z kopalni do elektrowni

w d³ugim okresie (rys. 2).

167

N do W

Cena bazowa jako % ceny odniesienia

Rys. 1. Poœredni wp³yw zmian ceny bazowej wêgla na poziom stosunku nadk³adu do wêgla w fazach

Fig. 1. Indirect influence of base price of lignite changes on the level of waste to coal ratio in nested pits

Cena bazowa jako % ceny odniesienia

Wêgiel brunatny [mln Mg]

Rys. 2. Poda¿ wêgla z kopalni do elektrowni w d³ugim okresie (iloœæ wêgla w fazach)

Fig. 2. Lignite supply of from the mine to the power station in the long run (amount of lignite in phases)



Dziêki temu mo¿na by³o przeprowadziæ analizê kosztów kopalni i elektrowni oraz

znaleŸæ optymalne rozwi¹zanie. Okaza³o siê, ¿e wyrobiskiem maksymalizuj¹cym ³¹czne

zyski uk³adu by³o wyrobisko najwiêksze o nr 11. Nale¿y podkreœliæ, ¿e optymalizacja

prowadzona by³a w obrêbie granic wyrobiska docelowego zaproponowanych przez Poltegor

Instytut, co istotnie ograniczy³o jej swobodê. Szczegó³owe wyniki optymalizacji w tym

finansowe zawarto w raporcie koñcowym zadania 5 projektu Foresight. Pokazuj¹ one istotny

wzrost niezdyskontowanej wartoœci kopalni i elektrowni na skutek optymalizacji (nawet do

20%).

3. Analiza ró¿nych scenariuszy zakupu pozwoleñ

na emisjê CO2

Pierwszym etapem badania wp³ywu niepewnoœci zwi¹zanej z zakupem pozwoleñ na

emisjê CO2 na op³acalnoœæ produkcji pr¹du elektrycznego z wêgla brunatnego by³a analiza

czterech scenariuszy. Pierwszy to brak koniecznoœci takiego zakupu (rozwi¹zanie opty-

malne to eksploatacja wyrobiska o nr 11). Drugi to zakup pozwoleñ w iloœci odpowiadaj¹cej

10% sprzeda¿y po cenie 100 PLN/Mg CO2. Trzeci to zakup 20% po 100 PLN/Mg, a czwarty:

zakup 30% przy tej samej cenie. Z analizy wynika, ¿e wzrost ceny lub iloœci pozwoleñ na

emisjê CO2 powoduje istotne obni¿enie ³¹cznego zysku i zysku elektrowni (rys. 3). Spadki s¹

wiêksze dla wy¿szych cen bazowych wêgla i odpowiadaj¹cym im wiêkszych wyrobisk.

Oznacza to, ¿e niepewnoœæ zwi¹zana z cen¹ i iloœci¹ pozwoleñ, które elektrownia bêdzie

zmuszona zakupiæ mo¿e sk³aniaæ uk³ad do wyboru mniejszego wyrobiska – niezdyskon-

towany ³¹czny zysk w czwartym scenariuszu jest prawie identyczny dla trzech najwiêkszych

wyrobisk i przy dalszym wzroœcie iloœci pozwoleñ do wykupu (od 2012 ca³a produkcja

energii ma byæ objêta zakupem pozwoleñ w systemie aukcyjnym) lub wzroœcie ich ceny

optymalne by³oby wyrobisko mniejsze np. 10 lub 9, co zmniejszy³oby zasoby przemys³owe

i skróci³o okres eksploatacji. Rozk³ad zmian zysku elektrowni powoduje, ¿e w przypadku

dwóch ró¿nych w³aœcicieli kopalni i elektrowni [4, 5] pojawia siê naturalna presja na

obni¿anie ceny bazowej [9], gdy¿ zyski elektrowni s¹ maksymalne przy cenie 55 PLN/Mg

(dla pi¹tego wyrobiska). Przy tej cenie kopalnia eksploatowa³aby w³aœnie pi¹te wyrobisko

(realizacja strategii dominuj¹cej [6]), które jest du¿o mniejsze ni¿ jedenaste. Obni¿y³oby to

znacznie ³¹czne zyski doprowadzaj¹c do zmniejszenia zasobów. Zamiast tego mo¿na kie-

ruj¹c siê wczeœniej zaakceptowanym podzia³em zysku pomiêdzy obie strony pozostaæ przy

eksploatacji wyrobiska maksymalizuj¹cego ³¹czne zyski (o nr 11) i przyj¹æ za cenê wêgla

cenê transferow¹ (rozliczeniow¹) prowadz¹c¹ do takiego w³aœnie podzia³u [7, 8].
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4. Przyjête za³o¿enia i parametry symulacji Monte Carlo

Przysz³e warunki w jakich dzia³aæ bêdzie producent energii elektrycznej z wêgla bru-

natnego s¹ trudne do przewidzenia z uwagi na zachodz¹ce zmiany zwi¹zane z liberalizacj¹

rynku oraz wprowadzeniem handlu pozwoleniami na emisjê CO2 i malej¹cymi limitami

przyznawanymi poszczególnym krajom i firmom. Z jednej strony wzrost konkurencji wraz

z mo¿liwoœci¹ importu taniej energii z zagranicy sprzyjaæ bêdzie obni¿aniu cen, z drugiej

wzrost popytu na energiê wynikaj¹cy ze wzrostu gospodarczego mo¿e powodowaæ ich wzrost.

Dodatkowo z uwagi na na³o¿one limity na emisjê gazów cieplarnianych poda¿ energii mo¿e

zostaæ ograniczona przez niektórych producentów, co przyczyni siê do wzrostu cen, gdy¿

mo¿liwoœci importu s¹ ograniczone. Ceny bêd¹ te¿ ros³y na skutek wzrostu kosztów krañ-

cowych spowodowanego doliczeniem kosztów zakupu pozwoleñ na czêœæ energii nieobjêtej

przyznanym limitem. Szacuje siê, ¿e oko³o 60–70% ceny pozwolenia na emisjê przenosi siê na
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Rys. 3. Zyski kopalni, elektrowni i ³¹czne dla czterech scenariuszy i 11 optymalnych wyrobisk docelowych

Fig. 3. Profits of the mine, the power station and joint profits for 4 scenarios and 11 optimal ultimate pits



wzrost ceny energii, gdy¿ popyt na ni¹ jest sztywny (brak substytutów). W Polsce po 2012 r.

udzia³ ten bêdzie jeszcze wy¿szy, gdy¿ 95% energii produkowanych jest z wêgla i prawie ca³a

produkcja energii obarczona bêdzie koniecznoœci¹ zakupu pozwoleñ na emisjê CO2, a obecnie

na 1MWh energii wyprodukowanej z wêgla brunatnego przypada mniej wiêcej 1 tona emisji

tego gazu. Ju¿ obecnie producent chc¹cy sprzedaæ wiêcej energii ni¿ pozwala mu przyznany

limit musi dokupiæ pozwolenia, co zwiêksza jego koszty krañcowe. Bêdzie zainteresowany

dokupieniem tylko wtedy, gdy jego koszty krañcowe z pozwoleniami bêd¹ ni¿sze od przy-

chodu krañcowego ze sprzeda¿y energii. Od roku 2012 UE planuje likwidacjê darmowych

pozwoleñ na emisjê i koniecznoœæ wykupu pozwoleñ w systemie aukcyjnym dla ca³ej pro-

dukcji przy jednoczesnym dalszym ograniczeniu puli dostêpnych do zakupu pozwoleñ. Mo¿e

to dodatkowo wp³yn¹æ na wzrost cen, a z pewnoœci¹ wp³ynie na zwiêkszenie wahañ cen

pozwoleñ w momencie wprowadzania nowego systemu.

W zwi¹zku z tak niepewn¹ sytuacj¹ prognozowany zakres zmian niektórych kluczowych

parametrów bêdzie znaczny. Dlatego w³aœnie do analizy wp³ywu niepewnoœci dotycz¹cej

na³o¿onych restrykcji na emisjê CO2 na op³acalnoœæ produkcji pr¹du elektrycznego z wêgla

brunatnego zdecydowano siê u¿yæ symulacji Monte Carlo. Symulacja ma pokazaæ na ile

spodziewana zmiennoœæ iloœci i cen koniecznych do wykupu pozwoleñ na emisjê CO2 i nie-

pewnoœæ dotycz¹ca innych parametrów zagrozi op³acalnoœci ca³ego przedsiêwziêcia. Nie-

pewne parametry potraktowano jako zmienne losowe mog¹ce przyj¹æ ró¿ne wartoœci i do-

brano dla nich rozk³ady potencjalnych wartoœci. Zamiast pojedynczej wartoœci przypisano im

mo¿liwe zakresy wraz z oczekiwanym prawdopodobieñstwem przyjêcia tych wartoœci.

Przy pierwszym podejœciu przyjêto piêæ g³ównych parametrów wejœciowych – za³o¿eñ

(cena energii, jednostkowe koszty ca³kowite kopalni i elektrowni, cena i iloœæ koniecznych

do wykupu pozwoleñ na emisjê CO2), za³o¿ono trzy korelacje pomiêdzy nimi (dodatnie:

koszty kopalni z cen¹ energii i cena energii z cen¹ pozwoleñ oraz ujemna: iloœæ kupionych

pozwoleñ z ich cen¹), oraz okreœlono 33 prognozy dotycz¹ce zysku kopalni, elektrowni oraz

zysku ³¹cznego dla 11 analizowanych wyrobisk.

Nale¿y pamiêtaæ, ¿e zarówno przyjête za³o¿enia jak i korelacje s¹ subiektywnymi

opiniami autorów i nie wynikaj¹ z dog³êbnych analiz statystycznych czy prognoz. By³y

jednak dobierane wed³ug ich oczekiwañ co do przysz³ego poziomu tych parametrów.

Wykorzystanie tych za³o¿eñ ma jedynie charakter pogl¹dowy maj¹cy na celu przedstawienie

proponowanego podejœcia do analizy ryzyka i niepewnoœci w bilateralnym monopolu ko-

palni i elektrowni.

Przysz³a cena energii elektrycznej jest trudna do okreœlenia z uwagi na ró¿ne czynniki

które na ni¹ wp³ywaj¹. Przyjêto zatem rozk³ad jednostajny (rys. 4) z minimaln¹ wartoœci¹

145 PLN/MW�h, natomiast jako górn¹ granicê przyjêto 250 PLN/MW. Najwa¿niejszym

czynnikiem mog¹cym zawa¿yæ na przysz³ym poziomie cen energii jest koszt pozwoleñ na

emisjê gazów cieplarnianych.

Inn¹ zmienn¹ wartoœci¹ w modelu by³ jednostkowy koszt ca³kowity elektrowni, który

zgodnie z przyjêtymi subiektywnymi za³o¿eniami bêdzie zmieni³ siê zgodnie z przyjêtym

rozk³adem lognormalnym. Koszty pozwoleñ na emisje gazów skorelowano ujemnie z udzia-

³em pozwoleñ w sprzeda¿y (–0,7) oraz dodatnio z cen¹ energii (0,7). Za³o¿ono, ¿e koszty

wydobycia kopalni bêd¹ siê zmieniaæ zgodnie z rozk³adem normalnym wokó³ wartoœci
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7,36 PLN/(m3 nadk³adu lub Mg wêgla) z wartoœci¹ odchylenia standardowego 1. Wpro-

wadzono dodatni¹ korelacjê z cen¹ energii (+0,8), co oznacza, ¿e wraz ze wzrostem cen

energii bêd¹ ros³y koszty wydobycia, gdy¿ koszt zu¿ytej energii jest istotnym ich sk³ad-

nikiem. Kolejn¹ przyjêt¹ zmienn¹ w modelu by³ udzia³ pozwoleñ w sprzeda¿y energii.

Za³o¿ono ujemn¹ korelacjê udzia³u pozwoleñ na emisjê CO2 w ogólnej wielkoœci sprzeda¿y

z kosztami pozwoleñ (korelacja –0,7). Oznacza to, ¿e w miarê wzrostu kosztów pozwoleñ

elektrownia bêdzie redukowa³a poziom ich zakupów, a tym samym ich udzia³ bêdzie mala³.

Udzia³ kosztów ochrony œrodowiska mo¿na uwzglêdniæ bezpoœrednio wbudowuj¹c odpo-

wiednie procedury. Tu we wstêpnych analizach uwzglêdniono te koszty tylko poœrednio

poprzez za³o¿enie procentowego udzia³u kosztów u¿ytkowania œrodowiska w ogólnych

kosztach elektrowni bez wykupu pozwoleñ.

Mo¿na by³oby wprowadziæ jeszcze wiêcej niepewnych parametrów, jednak oznacza³oby

to skomplikowanie modelu bilateralnego monopolu. W pierwszym podejœciu wa¿niejsze dla

autorów wydawa³o siê zbadanie charakteru wp³ywu zmiennoœci analizowanych kluczowych

parametrów ni¿ precyzja prognoz.

Oczywiœcie zakres zmiennoœci i z³o¿onoœæ modelu mo¿e byæ zwiêkszana by dok³adniej

i lepiej uwzglêdniæ wp³yw ró¿norodnych, a niepewnych czynników na wynik finansowy

ca³ego uk³adu. Tu prezentowane s¹ jedynie wstêpne wyniki analizy dla danych z³o¿a

Legnica.

5. Analiza wyników symulacji

Procedura symulacji Monte Carlo sk³ada³a siê z kilku etapów – poczynaj¹c od opraco-

wania modelu ekonomicznego dla bilateralnego monopolu kopalni i elektrowni z uwzglêd-

nieniem ich kosztów, poprzez okreœlenie rozk³adów prawdopodobieñstwa zmiennych wej-
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Rys. 4. Mo¿liwy rozk³ad przysz³ej ceny energii elektrycznej [PLN/MW�h]

Fig. 4. Potential distribution of future electric energy price PLN/MW�h]



œciowych, za³o¿enie wystêpowania korelacji pomiêdzy nimi, koñcz¹c na wielokrotnie powta-

rzanym procesie symulacji oraz analizie statystycznej otrzymanych wyników. Koñcowym

etapem by³a wnikliwa interpretacja uzyskanych rezultatów. Analiza wynikowych rozk³adów

umo¿liwi³a okreœlenie prawdopodobieñstwa pojawienia siê pewnych zdarzeñ, w tym np.

ryzyka pojawienia siê straty w produkcji energii elektrycznej z wêgla brunatnego oraz

zbadanie zmian rozk³adu potencjalnych zysków kopalni i elektrowni dla wszystkich analizo-

wanych wyrobisk docelowych. Pe³na analiza ryzyka u³atwia³aby podejmowanie decyzji

inwestycyjnych w uk³adzie kopalnia – elektrownia, jednak z uwagi na ograniczon¹ znajo-

moœæ szczegó³owych sk³adników kosztów – zw³aszcza dotycz¹cych elektrowni, ocena

ryzyka ma jedynie charakter pogl¹dowy. Dlatego warto j¹ powtórzyæ dla rzeczywistych

danych którejœ z istniej¹cych kopalñ i elektrowni.

W niniejszym opracowaniu bazowano na danych o z³o¿u wêgla brunatnego Legnica,

pozyskanych z IGO Poltegor – Instytut oraz szacunkowych kosztach planowanej kopalni

i elektrowni jakie przyjêto w projekcie Foresight na podstawie danych z AGH i IASE. Do

przeprowadzenia symulacji wykorzystano oprogramowanie amerykañskiej firmy Decisio-

neering Inc. o nazwie Crystal Ball ver. 7.3 nale¿¹cej obecnie do koncernu Oracle. Model

bilateralnego monopolu zbudowano w arkuszy Excel w taki sposób, by model uzale¿niony

by³ od kluczowych parametrów opisanych wczeœniej. Wszystkie zmienne wejœciowe zosta³y

zdefiniowane jako za³o¿enia (assumptions) modelu symulacyjnego z podanymi rozk³adami

i za³o¿onymi korelacjami. Zdefiniowano równie¿ 33 prognozy (forecasts), które s¹ zmien-

nymi wynikowymi. W³aœnie dla nich program zgromadzi³ zestaw wyników symulacji

i podda³ je obróbce statystycznej pozwalaj¹cej na ocenê rezultatów symulacji [11].

Przeprowadzono 100 000 symulacji uzyskuj¹c szereg rezultatów i wykresów. Z uwagi na

to, ¿e dla przyjêtych parametrów wejœciowych w modelu deterministycznym wyrobiskiem

optymalnym okaza³o siê wyrobisko najwiêksze (o nr 11) w³aœnie dla niego zaprezentowano

rozk³ady wartoœci zysku osi¹gniête przy jego eksploatacji przez kopalniê, elektrowniê oraz

zintegrowanego producenta energii. Wyniki przedstawiono s¹ na rysunkach (rys. 5–7)

w postaci histogramu zysku z dobranym rozk³adem, naniesion¹ wartoœci¹ œredni¹ oraz

wartoœci¹ œredni¹ +/– odchylenie standardowe, prawdopodobieñstwem uzyskania dodat-

niego wyniku finansowego oraz tabel¹ statystyk opisuj¹cych zbiór rezultatów.

Okaza³o siê, ¿e jedynie zysk elektrowni obarczony jest niewielkim ryzykiem poniesienia

straty. Wynosi ono zaledwie 1,69%, co jest prawie bez znaczenia, zw³aszcza gdy wartoœæ

oczekiwana wynios³a 94,35 mld PLN. Prawie 100% wyników symulacji dla ³¹cznego zysku

przyjê³o wartoœæ dodatni¹ w przedziale od 0 do 293 mld PLN. Oczekiwana, niezdys-

kontowana wartoœæ ³¹cznego zysku z eksploatacji z³o¿a wêgla brunatnego i produkcji

energii elektrycznej wynios³a dla przyjêtych za³o¿eñ oko³o 153 mld PLN, co daje podstawy

do oczekiwania, ¿e bêdzie ona op³acalna nawet po ich zdyskontowaniu. Nale¿y wyraŸnie

podkreœliæ, ¿e w tym podejœciu analizowano jedynie niezdyskontowane wyniki finansowe.

Pe³n¹ analizê ryzyka w ocenie op³acalnoœci produkcji energii elektrycznej z wêgla brunat-

nego z wykorzystaniem metod DCF nale¿a³oby przeprowadziæ na bazie optymalnego har-

monogramu rozwoju kopalni analizuj¹c zmiennoœæ przep³ywów finansowych i badaj¹c

rozk³ady wartoœci NPV dla kopalni, elektrowni i zintegrowanej firmy [12]. Pozwoli³oby to

porównaæ niezbêdne nak³ady inwestycyjne z przysz³ymi przep³ywami. Generowanie opty-
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Rys. 5. Histogram i wyniki badañ statystycznych zysków kopalni przy eksploatacji wyrobiska nr 11

Fig. 5. Histogram and statistics of mine profits for the ultimate pit No 11

Rys. 6. Histogram i wyniki badañ statystycznych zysków elektrowni przy eksploatacji wyrobiska nr 11

Fig. 6. Histogram and statistics of power plant profits for the ultimate pit No 11

Rys. 7. Histogram i wyniki badañ statystycznych ³¹cznych zysków przy eksploatacji wyrobiska nr 11

Fig. 7. Histogram and statistics of joint profits for the ultimate pit No 11



malnych harmonogramów rozwoju kopalni mo¿e byæ prowadzone w tym samym programie,

który pos³u¿y³ do wygenerowania „zagnie¿d¿onych wyrobisk docelowych”, tj. w programie

NPVScheduler.

Dodatkowo przeprowadzono symulacjê dla ni¿szej ceny energii 125 PLN/MW�h. Dla

takich warunków okaza³o siê, ¿e ryzyko elektrowni (dla 11 wyrobiska) wyraŸnie wzros³o do

poziomu 15,04% w porównaniu do poprzednich wyników, dla których cenê energii przyjêto

powy¿ej 145 PLN/MW�h. Obni¿enie ceny energii nie wp³ynê³o istotnie na zmianê ryzyka

³¹cznego zysku.

Na³o¿enie wszystkich trzech rozk³adów zysków dla kopalni, elektrowni i zintegrowanej

firmy dla wyrobiska 11 na jednym wykresie (rys. 8) pozwoli³o oceniæ, która firma ponosi

najwiêksze ryzyko zwi¹zane z niepewnoœci¹ przysz³ych cen energii i iloœci pozwoleñ na

emisjê gazów cieplarnianych. Ryzyko czêsto jest uto¿samiane z du¿ym rozrzutem wyników

i bywa mierzone odchyleniem standardowym lub inna miar¹ rozrzutu. Firm¹ ponosz¹c¹ tak

w³aœnie rozumiane najwiêksze ryzyko jest elektrownia. Wprawdzie podobny rozrzut zys-

ków dotyczy równie¿ zintegrowanej firmy, gdy¿ jest przeniesiony z elektrowni na ³¹czne

zyski ca³ego uk³adu, jednak z uwagi na znaczne przesuniêcie wyników w stronê dodatnich

wartoœci (po dodaniu zysków kopalni) ryzyko poniesienia straty przez ca³y uk³ad jest

praktycznie zerowe.

Wygenerowane rozk³ady zysków kopalni, elektrowni i ³¹cznych zysków ca³ego uk³adu

pos³u¿y³o do wizualnej prezentacji kwantylowych pasm zysku dla wszystkich wyrobisk

docelowych (rys. 9–11). Ich analiza pokazuje, ¿e zyski kopalni (najwiêksze dla wyrobiska

jedenastego) s¹ nieco zagro¿one przy eksploatacji najmniejszych wyrobisk (1–3), ale rów-

nie¿ przy trzech kolejnych (4–6), bowiem prawdopodobieñstwo poniesienia straty jest
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Rys. 8. Rozk³ady zysków kopalni, elektrowni i ³¹cznych zysków dla wyrobiska nr 11 umieszczone na

wspólnym wykresie wraz z ich wartoœciami oczekiwanymi

Fig. 8. Distribution of mine, power plant and joint profits for the ultimate pit No.11 on a common chart together

with their expected values (means)



znaczne (np. 26% dla wyrobiska czwartego). Dla wiêkszych wyrobisk, pocz¹wszy od

siódmego, ryzyko praktycznie znika.
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Rys. 9. Zmiany kwantylowych pasm dla zysków kopalni wokó³ ich mediany dla wyrobisk docelowych 1–11

Fig. 9. Changes of quantile (certainty) bands for mine profits around its median for ultimate pits No 1–11
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Rys. 10. Zmiany kwantylowych pasm dla zysków elektrowni wokó³ ich mediany dla wyrobisk docelowych

1–11

Fig. 10. Changes of quantile (certainty) bands for power plant profits around its median for ultimate pits No
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Elektrownia osi¹gnê³aby najwiêksze zyski przy eksploatacji wyrobiska 7 i nieco mniej-

sze dla 5 Dla wyrobisk wiêkszych ni¿ 7 zyski elektrowni mala³yby i dla najwiêkszego (11)

pojawi³oby siê nawet minimalne ryzyko poniesienia straty, jednak du¿o mniejsze ni¿ dla

wyrobisk ma³ych (1–3) – najwiêksze wynosz¹ce oko³o 12,5% dla wyrobiska 3 (rys. 10).

Generalnie wraz ze wzrostem wielkoœci wyrobisk zwiêksza siê rozrzut wyników. Jest on

jednak wyraŸniejszy dla elektrowni ni¿ dla kopalni, co dodatkowo potwierdza, ¿e to w³aœnie

ona ponosi wiêksze ryzyko w tym uk³adzie.

Integracja pionowa zak³adu górniczego i elektrowni redukuje ryzyko poniesienia ³¹cznej

straty zapewniaj¹c utrzymanie jego poziomu powy¿ej zera dla prawie wszystkich wyrobisk.

Kilkuprocentowe ryzyko straty pojawia siê jedynie dla wyrobisk ma³ych (1–3). Wartoœæ

mediany zysku zwiêksza siê wraz ze wzrostem wielkoœci wyrobisk i dla trzech najwiêkszych

jest prawie na tym samym poziomie (rys. 11), co dodatkowo redukuje ryzyko. £¹czne zyski

nie s¹ bowiem wra¿liwe na zmianê wielkoœci wyrobiska.

Wykonane symulacje pozwalaj¹ równie¿ przeprowadziæ analizê wra¿liwoœci zysków na

zmianê parametrów wejœciowych. Mo¿na pokazaæ ich udzia³ w wariancji zysku kopalni

i elektrowni (rys. 12). Niestety przyjête korelacje uniemo¿liwiaj¹ okreœlenie czystego wp³y-

wu wiêkszoœci parametrów na analizowane zyski. Mo¿liwoœæ zaburzenia wp³ywu ozna-

czono gwiazdk¹. Najwiêkszy wp³yw na zysk elektrowni i ³¹czny zysk (ponad 45%) ma cena

energii i koszty kopalni. O ponad 1/4 mniejszy wp³yw ma koszt pozwoleñ (ok. 10%).

Zaburzenie wp³ywu widaæ tu w znaku, gdy¿ wzrost kosztów pozwoleñ powinien zmniejszaæ

zysk. Dodatnie skorelowanie ich z cen¹ energii – co jest nieuchronne – zaburza kierunek

zmian.
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Rys. 11. Zmiany kwantylowych pasm dla ³¹cznych zysków wokó³ ich mediany dla wyrobisk docelowych 1–11

Fig. 11. Changes of quantile (certainty) bands for joint profits around its median for ultimate pits No 1–11



Wnioski

Analiza ryzyka stanowi cenne i niezbêdne uzupe³nienie procesu oceny op³acalnoœci

produkcji energii elektrycznej z wêgla brunatnego. Uzyskane wyniki nios¹ ze sob¹ bogate

informacje, przydatne w podejmowaniu decyzji inwestycyjnych i operacyjnych przy du¿ej

niepewnoœci, co do poziomu cen energii i kosztów zakupu pozwoleñ na emisjê CO2 oraz

innych nieznanych parametrów ekonomicznych. Jak siê okaza³o, istotnym czynnikiem ry-

zyka przyczyniaj¹cym siê do wzrostu rozrzutu wyników s¹ przysz³e ceny energii oraz koszty

zakupu pozwoleñ na emisjê gazów cieplarnianych oraz poziom przyznanych limitów wp³y-

waj¹cy na popyt na pozwolenia, a tym samym na ich ceny. W zwi¹zku ze wzrostem

gospodarczym mo¿na oczekiwaæ, ¿e popyt na energiê bêdzie rós³, a p³ytkie nadwy¿ki mocy

produkcyjnych w elektrowniach szybko siê wyczerpi¹. Oznaczaæ to bêdzie wzrost cen

energii, co bêdzie niwelowaæ negatywny wp³yw wzrostu cen pozwoleñ. Ich wzajemne

dodatnie skorelowanie przy braku mo¿liwoœci zwiêkszonego importu taniej energii z za-

granicy równie¿ redukuje zagro¿enie zmniejszeniem siê op³acalnoœci produkcji energii

z wêgla brunatnego.

Wa¿nym wnioskiem z przeprowadzonych badañ jest istotna redukcja ryzyka elektrowni

poprzez po³¹czenie (zintegrowanie) jej z kopalni¹. Nie tylko usuwa to prawdopodobieñstwo

poniesienia straty, ale zapewnia mo¿liwoœæ eksploatacji du¿ych wyrobisk, które nie zosta-

³yby wybrane w przypadku nale¿enia obu stron do dwóch ró¿nych w³aœcicieli. Integracja

pionowa zwiêksza, wiêc zasoby bilansowe wêgla i istotnie redukuje ryzyko. Obie strony

dzia³aj¹c wspólnie lub ³¹cz¹c siê mog¹ nie tylko zmaksymalizowaæ ³¹czny zysk [9], lecz

równie¿ istotnie zredukowaæ ryzyko dzia³ania na niepewnym rynku energetycznym.
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Rys. 12. Wyniki analizy wra¿liwoœci prognozowanych wartoœci zysku elektrowni i ³¹cznego zysku na zmiany

za³o¿eñ (symulowanych zmiennych losowych) pokazane jako udzia³y w wariancji i korelacje z wynikami

Fig. 12. Outcomes of sensitivity analysis of forecasted power plant and joint profits as a result of changes of

assumptions (simulated random variables) shown as a contribution to variance and correlation with results
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Influence of the uncertainty concerning forced restrictions on
emission CO2 to the profitability of the production of the

electric energy from lignite

Abstract

Based on the bilateral monopoly model of a lignite mine & a power plant and 11 nested pits

generated during Lerchs-Grossmann pit optimisation for the „Legnica” deposit the influence of

uncertain parameters on the profitability of the production of electricity from lignite has been

analyzed. The risk analysis was carried out with scenario analyses and Monte Carlo simulations taking

into consideration the influence of the price and the amount of permits on emission of CO2 necessary

for the purchase to the nondiscounted profits of the entire system and its parts. In the paper simulation

results have been discussed showing the conflict of interests between both sides (maximization of their

profits for different pits) and benefits from their vertical integration in the form of the reduction in the

risk and the profitable exploitation of bigger ultimate pits. It has been shown that expected correlation

of prices of energy and prices of permits for emission reduces risk of losses at the excavation the

„Legnica ” deposit.

KEY WORDS: the bilateral monopoly, Lerchs-Grossmann pit optimisation, risk analysis, scenario

analysis, Monte Carlo simulationo, vertical integration




