Sesja 6

Metodyka analizy 1 wyceny wartosci
prywatyzowanych elektrowni i elektrocieptowni
oraz rynku ciepla i energii elektryczne]j przez nie zasilanego

Wykladowea:
Ryszard Baritnik
Instytut Techniki Cieplnej, £.6dZ



Wykilad dsmy

Postepujaca prywatyzacja panstwowych elek-
trowni i elektrocieptowni wymagsa wymiernych me-
tod wyliczania wartoéci rynkowej ceny ich sprzedazy
przez Skarb Panstwa oraz analizy i wyceny wartosdeli
rynku ciepla i energii elektryczne]j przez nie zasila-
nego. Prywatyzacja elektrowni i elektrocieptowni to
w istocie réwniez prywatyzacja krajowego rynku
energetycznego. To rynek, to mozliwosé sprzedazy
towaruy, jakim sg nosniki energii — cieplo i energia
elektryczna ~ powinny decydowad o cenie sprzedazy
firm energetycznych, a nie ich wartosé ksiggowa.
Wartosé rynku, to wyrazony w pienigdzu zysk, jaki
mozna 0siggnacé lokujac na nim Srodki finansowe.
Wartosé rynku ciepta i energii elektryczne]j zalezy
w gidwnej mierze od jego wielkodei (wielkosci po-
pytu na energie), mozliwych do uzyskania na nim
cen sprzedazy energii oraz czasu jego eksploatacji.
Im rynek jest wiekszy, ceny wyzsze i czas dluzszy,
tym jest bardziej atrakeyjny dla inwestoréw i tym
wigkszy coroczny dochdéd przyniesie jego wiascicie-
lowi i inwestorom.

0O atrakeyjnosei rynku decyduje w zasadzie
roznica miedzy ceng sprzedazy nosSnikow energii
a kosztem ich wytworzenia. W sytuacji, gdy koszt
wytwarzania energii w istniejgcych Zrédiach byt
by wiegkszy od mozliwe]j ceny jej sprzedazy, zakup
przez inwestoréw tych Zrodet i inwestowanie w ich
odnowienie i modernizacje bylyby nieoplacalne,
przyniostyby im straty.

Dla inwestoréw zakupujgcych od Skarbu Pan-
stwa elektrownie czy elektrocieplownie istotna jest
zatem wiedza, o ile zysk osiggany z eksploatacji
zakupionych 2Zrédet ciepia i energii elektrycznej
bedzie wigkszy od zysku, jaki osiggneliby lokujac
Srodki finansowe przeznaczone na ich zakup na
rynku kapitalowym oraz, o ile zmaleje ich zysk w
sytuacji przeprowadzenia koniecznych modernizacji
krajowych elektrowni i elektrocieptowni.
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Cena sprzedazy przez Skarb Pahstwa Zrddel
energii powinna zatem gwarantowaé niezaleznym
producentom IPP (Independent Power Producers)
zysk z ich eksploatacji na poziomie zblizonym do
zysku z lokat kapitalowych.

W wielu kra jach szybko roénie liczba niezaleznych
producentdéw energii IPP eksploatujacych istniejgce
i budujgeych nowe elekirownie oraz elektrocie-
plownie. Niezalezne firmy bardzo chetnie inwestuja,
gdy majg zagwarantowane w kontraktach, a szcze-
gélnie dlugoterminowych, zbyt i cene produkowanej
energil. Nalezy przy tym zaznaczye¢, ze polski rynek
energetyezny jest bardzo atrakeyiny, gdyz jest
rynkiem duzym, a ponadto przewidywany wzrost
zuzycia energii elektryezne]j jest jednym z najwyz-
szych w Europie.

Jak wspomniano, istotnym problemem prywa-
tyzacil jest wycena wartosdel sprzedawanych istnie-
jacych elektrocieptowniielektrowni a takze wycena
wartodci sprzedawanego rynku ciepla i energii
elektrycznej, by w konsekwencji pozyskaé zrodio
finansowania odnowienia, modernizacji i restruktu-
ryzacjl istniejgoych elektrocieptowni i elektrowni
~ pozyskagé niezaleznych producentdéw energii IPP.

Kra jowa energetyka wymaga bowiem, ze wzgledu
na zty stan techniczny zaawansowanych wiekiem
elektrowni i elektrocieptowni nie speiniajgcych
ponadto przysziych unijnych norm ochrony 8ro-
dowiska, poniesienia bardzo duzych, wynoszgcych
co najmniej kilkanaécie miliardéw dolaréw, nakla-
dow inwestycyjnych na odnowienie, modernizacje
i restrukturyzacje. Drogg do pozyskania tak ogrom-
nych Srodkdéw finansowych powinna byé jej pry-
wabyzacja 1 urynkowienie — mechanizmy rynkowe
bowiem znacznie lepiej i szybciej przyczyniaja sie
do rozwigzywania wielu trudnych problemdw, nie
tylko w energetyce, ale we wszystkich dziedzinach
dzialalnosci ludzkiej.
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Zbyt wolno postepujaca prywatyzacja i uryn-
kowienie krajowe]j energetyki hamuje inicjatywy
gospodarcze, powoduje (utrzymuje) niewlasdciwg
strukture kosztow wybtwarzania energii w istniejg-
cych elektrocieptowniach i elektrowniach oraz zwia-
zany z tym znaczny niedostatek srodkéw finanso-
wych na ich odnowienie, modernizacje i rozwdj (Jed-
nym z gidwnych powoddw ziej kondycji finansowe]
polskiej energetyki jest réwniez bardzo wysoka cena
krajowego wegla; cena sprzedazy jednostki energii
elektryczne] przez elektrownie jest bowiem niewiele
wyzsza od bardzo wysokiej jednostkowe]j ~ na jednost-
ke energii chemicznej paliwa ~ ceny zakupu przez nie
wegla).

Co wigee], w Polsce wystepuje niestety tendencja
do utrzymywania wlasnoscl panstwowej w imieg zle
pojetego bezpieczenstwa energetycznego kraju. Ma-
1o tego, w imie partykularnych intereséw wielu po-
litykéw i ludzi zarzagdzajgcych energetyka zmierza
do jej monopolizowania, podezas gdy Unia Buropej-
ska dazy, 1 stusznie, do rozbijania monopoli energe-
tyecznych. Ludzie c¢i, szermujac hastem bezpieczen-
stwa energetycznego panstwa, uzywajac tego pojecia
jako straszaka, twierdzg, ze w sytuacji sprywaty-
zowania energetyki, nastgpi jakas niewyobrazal-
na katastrofa (ale jaka?). Zadaja przy tym piono-
wej konsolidacji energetyki, t]. powigzania wydoby-
cia wegla z produkcejg ciepia i energil elektrycznej
wraz z ich dystrybucjs w jedng calosé (min. jednym
z giéwnych celéw konsolidacji jest wykorzystanie
zdolnosci kredytowych niezadituzonych spétek dys-
trybucyinych do odnowienia i modernizacji elektrow-
ni i elektrocieptowni). Tym samym przeciwstawiaja
sig rozwigzaniom rynkowym i tworzeniu warunkoéw
do konkurencji, co w efekcie oznacza skazanie od-
bioreéw energii na pokrywanie wszystkich kosztow,
w tym z zasady strukturalnych kosztéw bardzo duzej
niegospodarnosci dziatania monopolistycznych firm
panstwowych.

Takiej gospodarki juz niestety doswiadezylismy
i teraz jeszeze ponosimy tego przeogromne kKoszty
1 szercko rozumiane konsekwencje. Niestety, te fak-
ty nie dociera jg do wielu decydentdw lub, co gorsze,
nie cheg oni tych faktéw znaé oraz o nich pamigtad.
Konsolidacja pionowa koncernéw energetycznych,
borykajgeych sie z duzymi trudnosciami finanso-
wymi (réwniez z ogromnym przerostem zatrudnie-
nia), prowadzi ponadto do latwego i zyskownego ich
przejecia przez duzych inwestordw, ktérym trudno
byloby natomiast przejacé setki matych firm energe-
tyocznych.

Inwestorzy, przede wszystkim zagranioczni ~ w
tym panstwa zachodnie ~ dysponujacy duzymi moz-
liwosciami finansowymi zgdaja wrecz konsolidacji
firm energetyocznych, cheae przejgé jak najwigkszy
rynek ciepla i energii elektrycznej, nie placae za ten
rynek, placac tylko bardzo nisksg cene réwng war-
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tosel ksiggowe] ~ a nawet nizszg od ksiggowe]j ~ za
przejmowane, chociaz najezesciej jednak zdekapita-
lizowane urzgdzenia.

Racjonalnym rozwigzaniem jest prywatna ener-
getyka, w tym réwniez ,mala energetyka rozproszo-
na”, & nie monopolistyczne molochy energetyczne
dyktujgce wysokie ceny energii elektrycznejiciepla
z pozycji sity. Budowa wielu lokalnych Zrédet energii
pozwoll na unikniecie w skali Xrajowego Systemu
Blektroenergetycznego (XSE) strat przesylowych,
poprawi lokalne bilanse w zaopatrzeniu w energie
elektryczng, pozwoli na pokrywanie czeéeli obcigzen
szezytowych. Unowoczesni to krajowa energetyke
i poprawi jej konkurencyjnosé na europejskim
rynku energii, co jest konieczne, zwlaszcza w sy-
tuacji przystgpienia Polski do Unii Europejskiej.
Co wigee], budowa, wielu malych i Srednich 2Zrdidet
energii wyzwoli konkurencyjnoéé na rynku ener-
getyeznym 1 w konsekwencji, obok racjonalizacji
zuzycia paliw pierwotnych, bedzie Zrédiem korzysci
ekonomicznych dla odbiorcéw energii elektrycznej
iciepta. Pozwoll na wykorzystywanie biomasy stale]
ibiogazu. Wykorzystywanie biomasy powinno sig bo-
wiem odbywad nie w duzej, bazujace]j na weglu ener-
getyce zawodowe], ale w gidwne] mierze w malych (od
kilkuset kilowatéw do kilky, kilkunastu megawatow)
zrédlach ciepla i energii elektryczne].

Problemy logistyczne z pozyskaniem odpowiednie]
ilosci biomasy dla duzej energetyki zawodowe], pro-
blemy jej wspodispalania z weglem, sg bowiem na tyle
istotne i duze, ze racjonalnie wiadciwym miejscem
do wykorzystywania biopaliw powinny by¢ przede
wszystkim ,male” lokalne cieplownie, a szczegdinie
uklady kogeneracyjne, uktady do réwnoczesnego
wytwarzania ciepla i energii elektryczne]j Pozwoll
to na spelnienie przez Polske zobowigzania, jakiego
sig podjeta w traktatach akeesyjnych do UE, ze
udzial energii odnawialnej w bilansie paliwowo-
-energetycznym kraju bedzie wynosit w 2010 r.
7,5%, a w 8020 r. 14% (obecnie wynosi on ok. 2,5%),
a speinienie tych warunkow bedzie wiasnie mozliwe
wowezas, gdy zacznie szybko ,szeroko funkejonowad”
tzw. energetyka rozproszona.

Przy uwzglednieniu powyzszych uwag, sformu-
lowanie algorytmoéw i opracowanie procedur oblicze-
niowych potrzebnych do wyliczania cen sprzedazy
prywatyzowanych elektrowniielektrocieptowni jest
zatem konieczno8eig, ma obok istotnych wartosci
poznawezych duze znaczenie prakiyczne z uwagi
na aktualne potrzeby wymagajacej odnowienia,
modernizacji, prywatyzacji i restrukturyzacji kra jo-
wejenergetyki. Wyliczanie ceny rynkowe]j prywaty-
zowanych zrodet energii powinno byé przy tym jed-
noznacznie zwigzane z ekonomiczng efektywnosdcia
ich eksploatacji, a wige, jak juz wyzej zaznaczono,
z problemem wartosci rynku ciepta i energii elek-
tryczne]j przez nie zasilanego.
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Nalezy wrecz jednoznacznie sformutowac teze,
ze cena sprzedazy prywatyzowanych elektrowni
i elektrocieptowni powinna byé powigzana z réwno-
czeSnie wyliczang wartoscig rynku ciepia i energii
elektryczne]j przez nie zasilanego.

Podsumowujge, istotnym problemem prywaty-
zacjl panstwowe] energetyki jest wycena wartosci
istniejacych elekirocieplowni i elektrowni oraz wy-
cena wartosdel sprzedawanego rynku ciepla i energii
elekiryezne] Koficowym celem wyceny jest pozyska-
nie Zrédia finansowania odnowienia, modernizacji
i restrukturyzacji istniejgcych elektrocieptowni
oraz elektrowni - pozyskanie prywatnych IPP.

Opracowana 1 prezentowana w niniejszym arty-
kule metodyka analizy i wyceny wartoéei rynkowej
panstwowych elektrowni i elektrocieptowni oraz ryn-
ku ciepla i energii elektryezne]j przez nie zasilanego
wykorzystuje mierniki efektywnosci ekonomicznej
inwestycji jako kryteria tej analizy 1 wyceny.
Nalezg do nich:
¢ wartosé zaktualizowana netto (NPV ~ Net Present
Value)

» wewnetrzna stopa zwrotu (JRR - Internal Rate
of Return)

¢ prosty i zdyskontowany okres zwrotu nakladéw
inwestycyjnych (SPBP i DPBP ~ Simple Pay Back
Period i Discounted Pay Back Period).

Powyzsze mierniki sg podstawowymi, powszechnie
uznawanymi i funkejonujgeymi wskaznikami efek-
tywnosei ekonomicznej dowolnego przedsiewzigela
gospodarczego na calym Swiecie, sg jedynymii wy-
geznie uznawanymi miernikami przez wszystkie
banki, w tym Bank Swiatowy.

Wylicza jac wartodci powyzszych miernikdéw stosu-
Jje sig rachunek dyskonta, rachunek uwzgledniajacy
zmiane wartoscl pienigdza na skutek uptywu czasu.
Wyliczajge i poréwnujge rézne wielkosei nalezy mieé
wspdiny mianownik, wspdlny poziom odniesienia.
Rachunek dyskonta pozwala na poréwnywanie pie-
niedzy z roéznych ockresow, sprowadzajac ich wartosé
do tej samej chwili.

Inaczej moéwige, rachunek dyskonta daje moz-
liwosé przeliczania wartosei pieniedzy z jednego
okresu na kazdy inny dowolny okres.

Do wymienionych miernikéw, bedgcych kry-
teriami wyceny wartosci rynku, wprowadzono
wielko8¢ v reprezentujaca wartosé tego rynku
[1, 81 Wprowadzono ponadto przesunigte w czasie
konieczne nakiady finansowe na odnowienie oraz
modernizacje instalacji i urzgdzen po momencie za-
kupu elektrowni, i elektrocieplowni przez inwestora
IPP (rys. .

Konieczne finansowe naklady modernizacy jne (daez-
nie z pakietem socjalnym dla zalogi, jesli nie zostal
on juz uwzgledniony w nakiladach inwestycyinych
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na zakup zZrodia energil) istotnie obnizajg (w jak
wielkim stopniu obnizaja, to pokazuje analiza z wy-
korzystaniem przedstawionego algorytmu) wartosé
rynkowsg sprzedawanych przez Skarb Paiistwa elek-
trowni, elektrocieptowni i cieptowni.

Wprowadzenie powyzszych wielkosel powoduje, ze
wzory pozwala jgce wyliczaé wartosé rynkows zZrodet
energii uzyskujg ogdélng postad, a tym samym ich
wartodé poznawcza, a szczegdlnie prakiyczna, jest
bardzo duza. Wzory te pozwalajg wyznaczaé zardow-
no rynkows cene sprzedazy przez Skarb Panstwa
elektrowni i elekirocieptowni, jak i rédwnoczesSnie
wartosé rynku ciepla i energii elektrycznej przez
nie zasilanego. Umozliwia jg szerokg dyskusje i ana-
lize wplywu na wyniki obliczent wartosei rynkowej
krajowe]jenergetyki wszystkich istotnych wielkosei
i parametréw wejSciowych.

Wartosé tych wynikéw w gidwne]j mierze zalezed
bedzie od relacji cenowych pomiedzy nosnikami
energii, od mocy Zrodet energii, od czasu eksploat-
acjl, wartosci rynku, wysokosci taryf oplat ekolo-
gicznych, wysokosel podatku dochodowego od zysku
brutto itd.

Uwzglednienie takze réoznych mozliwosecl finanso-
wania inwestycji pozwala zwigkszyé wartosé mery-
toryezng opracowane] metodyki, nalezy jednak przy
tym zaznaczyé, ze sposdb finansowania inwestycji
ma relatywnie nieduzy wplyw na osiggane wyniki
finansowe, & tym samym na wartosé rynkows pry-
watyzowanych elektrowni i elektrocieptowni oraz
na wartosé rynku ciepia i energii elektryczne]j przez
nie zasilanego.

okres eksploatacii okras eksploatacji po modernizacii
przed modernizacjg | w]oREs Mogernizacy

1 e M-=1 M <1 t—lata N-1

M - moment rozpoczecia modernizacii (t = M)

0 - moment zakupu {t = 0} N

Rys. 1. Cykl realizacji przedsigwzigcia inwestycy jnego

Wartoéci miernikéw efektywnosci ekonomiczne]
pracy elektrowni lub elektrocieptowni wylicza sig za
pomocg podanych wzordw.

o Wartosé zaktualizowana netto NPV - calkowity
przewidywany zysk obejmujacy caly okres eks-
ploatacii zakupionej przez IPP od Skarbu Panstwa,
elektrowni lub elektrocieptowni:

NPV = M CF ttlezm o CF g{;}m o N CF tn:zgz‘tjn _ _ Ju .
_z t M+1 z t ]O e O
= (L+7)" (1+7) a2 (1+7) (1+7)
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o Wewnetrzna stopa zwrotu IRR ~ oprocentowanie,
Jakie przynosi zainwestowany kapitat/ i/

M CFM

t brutto

S (1+IRR)  (1+IRR)™' S, (1+IRR)

mod
CF IA{/IbJ;zm & CF thrutto ] M
(0] M
(1+IRR)
&)

e Prosty (statyczny) okres zwrotu SPBP nakladéw
inwestycyjnychJ i],:

M SPBP
SICFM, +CFM 1+ N CFRS = [0+ ] 4. &
t=1

t netto R netto t netto
=M+2

o Zdyskontowany (dynamiczny) okres zwrotu DPBP
naktadéw inwestycyjnych j 1], . Zdyskontowany
okres zwrotu nakladéw inwestycy jnych jest dtuzszy
od prostego, poniewaz uwzglednia zmiane wartosel
pienigdza w czasie. Przeplywy pieniezne kolejnych
lat sg dyskontowane do poczgtku roku rozpoczecia
eksploatacji, tym samym ich wartosci sg zmniej-
szane proporcjonalnie do wspéilczynnikéw dyskon-
tujgeych 1/Q+r)t (czasowa wartodé pienigdza jest
tym mniejsza, im czas jego generowania jest odle-
glejszy od chwili t-=0 rozpoczecia eksploatacji zaku-
pionej elektrocieptowni lub elektrowni). DPBP stuzy
do okreSlenia okresu splaty kredytu zaciggnietego
na inwestycje:

f CF I/I:zle!m CF g’ rtJ:{l!o LEBR CF lnr)t:!ljo ] M ( 4)
+ =Jo+ ,
S+ A+ S ) 0 )Y

gdzie:

J, —cena zakupu (dgeznie z pakietem socjalnym dla
zalogl) przez inwestora IPP od Skarbu Panstwa
elektrowni lub elektrocieptowni,

J, —naklady inwestycyjne poniesione przez inwe-
stora IPPw roku Mna odnowienie i modernizacje
zakupione] elektrowni lub elektrocieptowni.

Wyrazony w latach czas M jest potrzebny inwe-
storowi IPP na opracowanie optymalnej koncepcji
oraz projektu modernizacji, uzyskania pozwolenia
na budowe oraz pozyskania Zrodia finansowania
odnowienia i modernizacji wraz z wykonaniem opty-
malnego planu jej finansowania w celu zachowania
plynnosci finansowej w calym okresie N lat eksplo-
atacji zakupione]j i zmodernizowane] elektrowni lub
elektrocieptowni (8]}

Ze wszystkich miernikdw, jedynie wartoéé IRR
(réwnanie (B)) nalezy wyznaczaé dla przeplywow
pienigznych brutto CF,, . (ang. cash flow), czyli przy
zalozeniu, ze NPV - 0, a wige dla sytuacji, ze nie jest
osiggany zysk z pracy elektrowni lub elektrocieptow-
ni. Stopa IRR jest bowiem maksymalng (graniczng)
stopg procentows, na jakg mozna zaciggnaé kredyt,
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inaczej mowigc jest progows wartoseig stopy dys-
konta r. W przypadku, gdy inwestycja finansowana
jest z kredytu bankowego, Srodkéw wilasnych czy
za, pomocs leasingu, stopa dyskonta powinna byé
wyznaczana jako Srednia wazona w zaleznosci od
udzialéw poszezegdinych Srodkdw finansowych w
calodci nakladdéw inwestycyjnych [2]

Wplyw zmian stopy rw wyniku zmiany sposobu
finansowania inwestycji na zmiane wartosci mierni-
kéw jest jednak, jak juz zaznaczono, relatywnie maly
w pordwnaniu z wpiywem na zmiane ich wartosci,
na przyklad mozliwymi zmianami cen no$nikoéw
energii [

Przepltywy pieniezne calkowite, tj. przeplywy
wynikajace z pracy elektrocieptowni lub elektrowni,
(ezyli niezaleznie od tego, kKto jest ich wlascicielem)
w kolejnych latach wynoszg:

e przeplywy brutto
w latach 1 + M

CFRimuo =S% —K¢' =pnJo+Z% (B
wroku M+ L
CFRomie =S% " =K =pnJ o +Pn-ae) u+ 2" (©
wlatach M+8 - N
CF;‘Zitto :S‘;ewd _K?Od =pnSotPn-u u +Z‘1]zmd <9

e przeplywy netto
w latach 1 + M:

CFIQ/IWII() :Sg’ _KtM _(511134 _Ke/\/l_pNjO)P:pNjO+Z?Q4(l_p) (8)
w roku M+ 1

CF/}y,:.fln] :Sll‘em _KﬁWH _(Sjllall+1 _Kf»w“ —PnJo—Pn-m) m)P= (&)
=pnJotPNn-m] u +Z/11e4+1(1_[’)

wlatach M +8 + N:

CF s = SR — K™ =(SR™ K™ ~pnJ 0 ~Pr-sa) )P

mod _(1())
=pnJo+tPNn-u) utZR(1-p)

Przeplywy pienigzne dla IPP (IPP otrzymuje
corocznie tylko czgsé zysku Z, z pracy elektrocie-
plowni lub elektrowni réwng Z,(1~v ), zalezng od
zgdane]j przez niego minimalnej wartosci kryterium
- najezgsciej w praktyce jest nim IRR)", wzér (36)
~ przyjetego do analizy wartoscl ceny zakupu J;
pozostaly czgst zysku rowng Z,v_, stanowiges war-
to8¢ rynku ciepla i energii elekiryoczne], otrzymuje
sprzedajacy elektrownie lub elektrocieptownie, czyli
Skarb Panstwa):
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e przeplywy brutto
w latach 1 + M:

CF R =PnJo+Z¥(1-v,) D
wroku M+ L

CRMIPP —pnT o Prm) +Z%+1(1_Vm) 2>

R brutto

wlatach M+ + N:

CF}"Z%? =pnJoPn-m] u +Z[£Od(1_vm) €15))
e przepiywy netto
w latach 1 + M:

CF R =PnJ o+ ZR (1=p)1-v,,) D
wroku M+ 1L
CFRoas =PnJ o +Pnoa] w+Z% " (1=p)1=v,) A5
wlatach M+ + N

CFRre =PnJ o tPr-a) w+ 23 (1=p)1=v,,) Q6

gdzie:

v, - wzglegdna wartosé rynku ciepta i energii elek-
trycznej, bedgca procentows wartoscia udzia-
u wiasciciela rynku (Skarbu Panstwa) w zy-
skach (procent wartosci calkowitego zysku
osigganego w trakeie eksploatacil elekirocie-
plowni lub elektrowni),

P -~ stopa podatku od zysku brutto Z,,

przy czym roczne przychody S, w przypadku elektro-

cieptowni obejmujg przychody ze sprzedazy kolejno

ciepla i energii elektryczne], tj-

Sk=0re.+E, re,, an
gdzie:

00, ~ Jednostkowe ceny sprzedazy ciepla i ener-
gii elektryczne],

O, E,, — roczna produkcja netto ciepla i energii
elektryczne] w elektrocieptowni lub elek-
trowni (oczywiscie produkeja E,_ , w kolej-
nych latach 1 + M, M+ 1 oraz M+ 2 + N be-
dzie inna, natomiast produkcja @, pray
zalozeniu, ze kontrakty na zakup ilosci
clepta nie zmieniy sig, bedzie taka sama).

W przypadku elektrowni przychody S, osiggane
83 tylko ze sprzedazy energii elektrycznej i we wzo-
rze (17) nalezy tym samym za @, podstawié wartosé
Zero.

Roczny zysk brutto Z, osiggany w kolejnych
latach eksploatacji elekirocieptowni lub elektrowni
wylicza sig ze wzorw
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~ w przypadku elekirocieptowni

Zr=0 (e, ~k,) as
- w przypadku elektrowni

Zp=E, ple,—k,) a9

Przy czym jednostkowy koszt produkeji ciepta w
elektrocieptowni (wyliczany metods kosztdéw unik-
nigtych przy danej cenie energii elektryczne)) oraz
jednostkowy koszt produkeji energii elektryczne]
w elektrowni wyliczane sg za pomocsg wzordw [}
~ koszt produkeji ciepta w elektrocieptowni

Kr—E, ey

p,=—R—dR%d @0
[OF

- koszt produkeji energii elektrycznej w elektrowni

p, =Kz @D

e = .
Eul.R

Roczne koszty K, dziatania elektrocieptowni lub
elektrowni wyrazajg sie wzorem:

Kp=K,+K,,, @2

przy czym roczne kKoszty eksploatacji K, elektrocie-
ptowni lub elektrowni wynosza:

K,=K, +K,+K,+K, +K, +K,, &3
gdzie:
KP&I ~ koszt paliwa, K, -~ koszt wody uzupeiniajg-
cej, K ~ koszt plac, K -~ koszt konserwacji i re-

montéw, K_ ~ koszi surowcdéw nieenergetycznych
i materialdw pomocniczych, K, — koszt strat (optat
za gospodarcze korzystanie ze Srodowiska) wywola-
nych przez emisje spalin w otaczajacym Srodowisku,
& roczne koszty kapitalowe produkeji ciepta i energii
elektrycznej w elektrocieptowni lub elektrowni wy-
razaja sie wzorem:

Kp=2.p. @4
Koszty kapitalowe w kolejnych latach eksploa-

tacjl elektrocieptowni lub elektrowni wynoszg za-
tem:

w latach 1 + M: K =pnJo» @5
w roku M+ L Kt =puJo+Pn-nty, @8
wlatach M +2 = N: K =pyTo+Pna) - @D

Wartos¢ rocznej stopy amortyzacjl p,, gwaran-
tujgeej zwrot nakladow J, tgcznie z odsetkami po N
latach eksploatacji, nalezy obliczaé z réwnania [}
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pN]O _
2y T 28

skad zdyskontowana stopa p, wynosk:

r(1+ r)N =
= 29
N A+r)N - 9
gdzie:
r - stopa dyskonta (stopa oprocentowania kapitatu
inwestycyjnego).

Wartosc roczne] stopy amortyzacii p,_,, SWwarantu-
Jacejzwrot nakladéw J, tgcznie z odsetkami po N~M
latach eksploatacji odnowionego i zmodernizowanego
zrodia energii, nalezy obliczaé z réwnania:

Z pN ) Pnwtm _y B0
~1

(1+7)*
skad zdyskontowana stopa p, , wynosi:

r(1+7) N=M .
Oy = T ¢2))
Wartoéci miernikéw efektywnosci ekonomiczne]
dla IPP wynikajace z pracy zakupionych przez niego
elektrowni lub elektrocieptowni wylicza sig za pomo-
¢g ponizszych zaleznosci otrzymanych ze wzordw
) = (4) po podstawieniu do nich wielkosei zapisanych
wzorami (1) = (18):
o wartosé zaktualizowana netto

NPV = NPV(1-v_) =

ZM V4 M+1 N mod

M
:|:§ (1+r)1 +(1+r)/ll+l +z %‘12 (1 7’) :l( _p)(l £ )

VA A 1 1 @2
= —R+W+Z;?“‘[—— j (1-p)1-v,,)
P +r PN Pa+

o zdyskontowany (dynamiczny) okres zwrotu na-
kladéw inwestycyinych

Z?Od(l_P)(l_Vm)JFpN]o +Pn-m) u
ZR(1=p)1=v, ) 4PN o +Pnw Sy —Ar (B3

DPBP™" =
In(1+7)
gdzie:
A=J, + Jm +pN—M]M+
°Ta+nM T py
Zmod ZM ZM+1 (83&)
+| £ K (1-p)A-v,,)

Pus Pu (147"

e prosty (statyczny) okres zwrotu nakladdéw inwe-
stycyinych

+ g+ Mp e oy H (M) Z7 = MZY - Z 1= p)(1=v,,)

SPBPIPP— Jo
PnSo+Pn-udu +ZF(1-p)1-v,)

34
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Wartosci catkowite miernikdéw: NPV, DPBE SFPBP
wyznacza. sig ze wzoréw (38) + (34) przy v, - O.

Wartosé IRR nalezy wyznaczagé dla wartosci zysku
brutto (p - 0; réwnanie (), gdyz amortyzacja (rata
zwrotu kapitalu) wraz z corocznymi odsetkami od
kapitatu inwestycyjnego jest kosztem uzyskania
przychodu ze sprzedazy wytworzonej w elektrowni
lub elektrocieptowni energii elektrycznej i ciepta,
a tym samym nie podlega opodatkowaniu. Rzeczy-
wisty zysk, jaki osigga inwestor jest natomiast juz
zyskiem po opodatkowaniu, a tym samym warbosé
oprocentowania IRR?, jaka przyniesie mu zainwe-
stowany kapital, nalezaloby obliczaé dla przeplywdw
netto. Wyliczona tak woéwczas wartosé IRR," przy
danej wartosci rynku v jest mniejsza od Wartoéci
IRR™P wyliczonej dla p= 0 (wzdr ().

Przy zalozeniu, ze [RR ’“ = IRR™P? wartoéé rynku
malejeirosnie zysk dla inwestora. Z reguty jako kry-
terium wyliczenia ceny zakupu J, od Skarbu Panstwa,
elektrowni lub elektrocieptowni oraz wartoéei ryn-
ku (a wige czgsel zysku Zpv  , jaki corocznie bedzie
sie nalezatl Skarbowi Panstwa; calkowity zysk, jaki
osiggnie zatem Skarb Pafistwa ze sprzedazy elekiro-
cieptowni lub elektrowni bedzie wynosik J + NPVv _,
przy czym NPVv_ jest wiladnie wartoScig rynku)
inwestor narzuca minimalng wartosé oprocentowa-
nia IRR!”, jakie ma mu przynies¢ zainwestowany
kapital. Te minimalng, progows wartosé¢ wewnetrz-
nej stopy zwrotu /RR)” kompensujaca ryzyko in-
westowania (bedges obok gwarancjl w postaci kon-
traktéw na zbyt i ceng produkowane]j energii zache-
tg do inwestowania) inwestorzy wyznaczajg na po-
ziomie wyzszym od korzyéel z lokat kapitatowych.
Wartosé IRR," dla inwestora dla zalozonej wartosci
rynku v_, cen sprzedazy produkowanej energii
elektrycznej e, i ciepta e, ceny zakupu paliwa €
itd., wyznacza sig metoda kolejnych przyblizen ze
WZOoru:

CF M+11IPP

R netto

22 +
(1+IRR}" )"

M IPP
@ CF t netto

= (1+IRR}" )’

35

N CF mod /PP ] ”

t netto
+ =
ars2 (14 IRR™Y 77 (14 IRR™™ )M

ktéry, wykorzystujae wzory (14) + (16), mozna zapi-
saé w postaci:

PN]o"‘Z?e/I(l_P)(I_V ) PN/o"‘PN M]M"'Z;lzlﬂ(l p)1-v )+
(1+IRR1PP)M+1

[pM]IRR’p”P

1

+[pN]o+PN nJu +Zr1[?md(1 pNi=v )][ N [PM | )
IRR”’ +1 IRR’PP

Tu (36)

:] R
® (L+IRRTT)M
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przy czym na przykiad zapis [Pyl oznacza,
ze roczna stopa zwrotu kapitalu inwestycyjnego
(wzér (29)) wyrazona jest za pomocs stopy IRR)”,
& nie stopy dyskonta

IRR}" (1+IRR}" )N

37
(1+IRR)")N -1 A2

[pN]IRRLPP =

Wartosé catkowitej wewnetrznej stopy zwrotu
inwestycji IRR (wzdr () wyznacza sig ze wzoru (36)
dla p=0oraz v, -0 (ponadto np. we wzorze (37) za. IRR))"
nalezy podstawié IRR).

Oczywiscie musi zachodzié zaleznodé, ze zadana
przez IPP wartosé IRR)," bedzie co najwyzej réwna
osigganej z eksploatacji elektrowni lub elektro-
cieptowni wartosci IRR (gdy IRR)"- IRR jedynym
wilascicielem elektrocieptowni lub elektrowni be-
dzie IFPP).

W przeciwnym razie prywatyzowane zZroédia
energii wraz z rynkiem ciepia i energii elekirycznej
przez nie zasilanym sg dla IPP calkowicie nieatrak-
cyine.

Decydujgey wpltyw na wielkoséé osigganej wartosei
stopy IR R’F’”’ ma wartosé roznicy cen sprzedazy e, e,
1 kosztéw produkeji k, k jednostki ciepta i energii
elektryczne] (zaleznych od rocznej produkeji ciepla
i energii elektrycznej @,, E, ,, oraz ceny paliwa e -
- koszt k, zalezy ponadto od ceny e — wzory (20)
i (RD) oraz wielkos¢ rocznej produkeji ciepta @,
i energii elektryczne] E,_ .

Na przykiad dla elektrocieptowni, jesli réznica
e, — k 1 wartos¢ @, rosng (wzrost @, powoduje po-
nadto spadek wartosel k_[R]1tym samym wzrost e —
~ k), rosng wartosci IRR, IRR™, IRRPIPPQ Przy usta-
lonej wéwezas wartosei IRRF, IRR)" rosnie wartosé
rynku ciepla i energii elektrycznej v _. Gdy v -
= 100% (jedynym wiascicielem elektrowni lub elek-
trocieplowni jest wiasciciel rynku ~ Skarb Panstwa)
wowezas IRR™F, IRR)” réwne sg stopie dyskonta r
i IPP jest tylko kredytodawcy kapitalu J,1 J, przy
stopie oprocentowania réwnej stopie r (w przypad-
ku finansowania inwestycji ze srodkdéw wilasnych,
wartoséé stopy procentowej r, z uwagi na ponoszo-
ne ryzyko wilasne, jest z reguly o kilka punktéw
procentowych wigksza od wartosci stopy r, gdy
kapital inwestycyjny pochodzi z zaciggnigtego
kredytu w banku - pieniadze wlasne sg zawsze
drozsze).

Obnizanie podatku p podwyzsza wartoéé ryn-
ku v (z punktu widzenia Skarbu Panstwa naj-
korzystniejsze byloby ustanowienie podatku w
wysokosci 100% i catkowite przejgcie zysku Z; pro-
wadzi to jednak oczywiscie w konsekwencji do
bankructwa i upadku panstwa, niszezy bowiem cal-
kowicie motywacje do pracy i dzialalnosci gospo-
darczej).
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Zwigkszanie czasu trwania kontraktow diugo-
terminowych, to jest okresu eksploatacji rynku N
(okresu eksploatacji elektrocieptowni lub elektro-
wni) rowniez zwigksza zysk i podnosi wartosé ryn-
ku.

Z réwnania (36), wykorzystujac przy tym wzory
By =+ ("), mozna wyznaczyé cene zakupu (gcznie
z pakietem socjalnym dla zalogl) przez inwestora
IPP od Skarbu Panstwa elektrowni lub elektrocie-
plowni w funkeji zgdane] przez niego wartosei stopy
IRR)" oraz z wartoscig rynku v, ikoniecznymi na-
ktadami oJ,, ~ jakie musi ponies¢ IPP na odnowienie
imodernizacje elektrowni lub elektrocieptowni —~ jako
parametrami:

Ju (K=K 1-p)1-v,)
Jo= (1+1RR:7PP)M [P;L{],RR;IV'
0= -
— Y fi-(1- p)1-v,,)]-1
[px ]1RR;,’”’

P +(SH _K:-w“ —Pn-n u)1=p)1=V,,)
(1+1RR;I’I’).\1+I

[1-a-p)1-v,)]-1

PN - )

[p N ][RRj,”’

mo mo 1 1
[pi\'—M]M +(Sk ¢ -K. ¢ —Pn-mt u )(I*P)(lfvm)] -
[pf\’]]RR;'W’ [p/l1+l]]RR;[’/'

PN
[Pn] RIP

[1-a-p)1-v,)]-1

Calkowita zdyskontowana Kwota J,+/,/0+IRRI Y
jakg bedzie musial wydaé IPP zakupujgc zrodio
energii od Skarbu Panstwa przy zadanej wartosci
IRR)" oraz zadanej przez Skarb Panstwa wartosci
v, powinna by¢ oczywiscie rowna co najwyzej na-
kladom inwestycyinym (réwniez zdyskontowanym
na ten sam moment, co calkowita kwobta zwigzana
z zakupem istniejacej elektrowni lub elektrocieptow-
ni) na calkowicie nowo wybudowane zrédio energii
(pod warunkiem, ze po jego wybudowaniu bedzie
mial zbyt na produkowane w nim ciepio i energie
elektryezng,.

Nalezy jednak przy tym pamietaé, ze bez odno-
wienia i modernizacji stan techniczny istniejgcych
elektrowni i elektrocieptowni nie pozwoli na ich
dalszg diugoletnig eksploatacjie).

Co wigee], jak juz wyzej zaznaczono, jesli wyli-
czona za pomoesg réwnania () wartosé stopy IRR,
przy aktualnych relacjach cenowych pomiedzy no-
snikami energii, jaks ,przynosi” praca elektrowni
lub elektrocieptowni, jest mniejsza od zgdanej przez
IPP stopy IRR!", to ich zakup, odnowienie i moder-
nizacja beda nieoplacalne. Moze to woéwozas Swiad-
ozy¢ o niewlasdciwych relacjach cenowych pomiedzy
noénikami energii.
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Dyskusja i analiza
rezultatéw przykiladowych obliczen

Do analizy przyjeto elektrownieg, ktérej moc
brutto przed modernizacjag wynosi N - 180 MW.
Rozwazono przy tym jej modernizacje z wykorzy-
staniem turbozespolu gazowego i kotla odzyskowego
w ukladzie réwnolegiym — rysunek 2 (tab. 1, &) [3]

a)

£

[

| g NN
e

Rys. 8. Modernizacja z wykorzystaniem turbozespoiu
gazowego 1 kotla odzyskowego w ukladzie réwnolegtym
a) przed modernizacjs, b) po modernizacji

Modernizacyjne zabiegi w elektrowniach dosko-
nalagce wylgeznie istniejgce w nich poszezegdlne
instalacje i urzadzenia (modernizacja ukiladow
przeptywowych turbin podnoszaca ich sprawnosé
wewnebrzna, modernizacja kotidw zwigkszajgca ich
sprawnosé, modernizacja ukladdéw chlodzenia, czy
zabiegl zmniejszajgce potrzeby wilasne elektrow-
ni), nie sg w stanie znaczaco poprawié¢ sprawnosci
wytwarzania w nich energii elektryecznej, nie zmie-
niajg bowiem termicznych parametréw realizowa-
nych w nich obiegéw ciepinych.

Mozna oczekiwaé wowezas poprawy sprawnosci
energetycznej n,, jedynie od 1 do 3 punktéw pro-
centowych.
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Efektywnosé energetyczng elektrowni natomiast
istotnie poprawilaby ich modernizacja przez nadbu-
dowe turbozespolem gazowym — zasadniczej bowiem
zmianie ulegna wowezas wspomniane parametry
obiegéw - z réwnoczesnym dodatkowym zmniej-
szeniem emisji szkodliwych produktéw spalania do
otoczenia. Wart podkreslenia jest fakt, ze moderniza-
cja elektrowni przez nadbudowe turbozespotem ga-
zowym pozostawi przy tym wegiel jako podstawowe
w nich paliwo.

Wegiel, ktorego zasoby w kraju sg duze, jest i be-
dzie jeszeze dlugo podstawowym paliwem w krajowe]
elektroenergetyce zawodowej. Réwniez jej rozwdj w
dominujacym stopniu bazowal bedzie na tym paliwie,
a modernizacja przez nadbudowe turbozespolem ga-
zowym pozwolli w sposéb racjonalny technologicznie
i technicznie korzystac z wegla.

Modernizacja elektrowni w ukiladzie réwnolegtym
jest efektywniejszym energetyeznie i ekonomicz-
nie sposobem nadbudowy w poréwnaniu z ukladem
szeregowym (Hobt Windbox) [8] W praktyce ukilad
Hot Windbox nie jest w stanie zapewnié tak duzego,
jak w optymalnie zaprojektowanym ukladzie réw-
nolegtym, wyeliminowania wegla, ktorego spalanie
w kotle generuje najwigksze straty egzergii w lan-
cuchu przemian wytwarzania energii elektrycznej
w elektrowni.

Nalezy wiec w czasie modernizacji dazyé do
zmniejszenia obcigzenia kotla weglowego w jak
najwiekszym mozliwym stopniu ~ technicznym
i eksploatacyjnym ~ wykorzystujge turbine gazo-
wg (udzial wegla w energii chemicznej spalanego
paliwa w ukiladzie Hot Windbox moze wynosi¢ do
ok. 80% [}, w ukladzie réwnoleglym natomiast do
ok. B0% (tab. 1), a tym samym efektywnosé energe-
tyczna takiej modernizacji bedzie mniejsza od ukladu
réwnoleglego). Ponadto duze naklady inwestycyj-
ne na ukitad Hot Windbox i diugi wielomiesigezny
konieczny przestdj elektrowni (stniejgey kociol
weglowy musi ulec glebokiej rekonstrukeji) powo-
dujg, ze uklad ten jest réwniez mniej efektywnym
ekonomicznie sposobem modernizacji elektrowni
od modernizacji ,réwnolegiej” dostosowujgcej jej
prace do mozliwego dopuszezalnego przecigzenia
turbozespolu parowego wraz z rOWnoczesnym moz-
liwym zminimalizowaniem obecigzenia kotla weglo-
wego (8]

Tabela 1
Efekty nadbudowy elektrowni w uktadzie rownolegtym

N | e,

pal Ne/TG (PWd ) gaz n
MW MW MW MW Eel
Elektrownia
przed
modernizacjg 120 334,3 - - 0,359

Uktad réwnolegty | 138,4 247 83,9 246,8 0,45
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Sprzezenie réwnolegle wymaga rowniez najmniej-
sze]j przebudowy ukladu parowo-wodnego istniejgee]
elektrowni, a tym samym najmniejszych Srodkdéw
finansowych na te przebudowe.

Konieczne naktady inwestycyjne na modernizacje
ponoszone bedg wowezas w zasadzie tylko na nowo
powstaly uklad gazowy i polgezenie go z ukladem
istniejacym.

Budowa ukladu réwnoleglego odbywa sig ponad-
to w czasie, gdy elekirownia ,pracuje” — nie wysta-
pig zatem straty ekonomiczne zwigzane z jej po-
stojem ~ i polgczenie czegSci gazowe]j z czegdcig we-
glowsg trwa (Inoze trwad) zaledwie kilka, kilkanascie
dni.

Co wiece]j, nadbudowa w ukladzie rownoleglym
pozwala na niemalze podwojenie mocy elektrowni
(tab. 1), co ma istotne znaczenie dla IPP, gdyz zwigk-
szy on w ten sposéb prawie dwukrotnie wielkosé
swojego rynku energii elektryoczne].

Bardzo istotne przy tym jest, ze temu podwojeniu
towarzyszyé bedzie zaledwie ok. 18% sumaryczne
zwigkszenie emisji zanieczyszezen do atmosfery
i to w wyniku tylko wylgeznie zwigkszonej o ok.
15% emisji dwutlenku wegla CO,, przy zmniejszonej,
¢o bardzo istotne, réwnoczes$nie o ponad 5% emisji
dwutlenku siarki 80, (nalezy przy tym zaznaczye,
ze koszt gospodarczego korzystania ze Srodowiska,
to prawie w calodel oplaty za emisje dwutlenku
siarki) i zmniejszone]j o ok. 15% emisji tlenkdéw azo-
tu NO_ (tab. 8.

Zmniejszenie emisji 80, 1 NO_ bedzie zatem
zrodiem dodatkowych dochoddéw elektrowni, wyni-
kajgeyeh z mozliwosel handlu tymi emisjami zgod-
nie z protokotem konferencji w Kyoto.

Tabela 2
Zmniejszenie emisji gazow w wyniku modernizacji
w ukfadzie rownolegtym

Emisja Przed Uktad Zmiana

gazéw?*) modernizacjg | réwnolegty emisji, %
CO, Mg/a 707 646,2 816 048 15,32
SO, Mg/a 53 723,3 39 693,9 -26,11
NO, Mg/a 938,7 800,2 -14,76
Suma 762 308,3 856 542,1 12,36

‘) przedstawione wyniki obliczen emisji gazéw sprzed i po modernizaciji elektrowni
wyliczono dla rocznego czasu jej pracy rownego t,= 6000 h/a (procentowa
zmiana wielko$ci emisji od czasu t, oczywiscie nie zalezy).

Wykorzystujae réwnanie (38) wykonano wielo-
wariantowe wyliczenia rynkowej ceny J, zakupu
elektrowni przez inwestora IPP oraz wartosci catko-
witego zysku, jaki osiggnie Skarb Panstwa w wyniku
jej sprzedazy:

J,+ NPVv_— rysunki3i4.
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Rys. 3. Cena sprzedazy przez Skarb Panstwa elektrowni
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Rys. 4. Zysk Skarbu Panstwa ze sprzedazy elektrowni
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Rys. B. Dynamiczny okres zwrotu nakladow
inwestycyinych dla inwestora

Wykonano réwniez obliczenia czasu DPBPF? — ry-
sunek 5.

Do obliczen przyjeto nastepujace wartosei
danych wejsciowych: naklady inwestycyjne na
odnowienie i modernizacje elektrowni J, = 68,8
min USD (w tym 38,8 min USD to naklady pod
kluez na turbozespot gazowy o mocy brutto N -
= 83,9 MW 1 sprawnosci n,, = 0 34 oraz dwucisnienio-
wy kociot odzyskowy — rys. &, tab. 1[8], a 84 mln USD
to naklady na odnowienie elektrowni), okres eks-
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ploatacji elektrowni N- 20 lat, M- 3 lata, r-= 6%, p=18%,

IRR'" = 7%, roczny czas pracy elektrownit, = 6000 h/a,
cena wegla €.” 1,8 1 8 USD/GJ, cena gazu ziemnego
e, - 4 USD/GJ (koszt spalanego gazu w turbinie ga-
zowe] wyraza sig wzorem: K = (N "%/n e .), cena
energii elektrycznej e - 35140 USD/MWh, elektrycz-
ne potrzeby wiasne elektrowni przed modernizacja
w wysokoscl 7%, po modernizacji 4%. Przyjeto po-
nadto, ze przychdéd ze sprzedazy energii elektryczne]
z elektrowni w roku jej modernizacji jest taki sam,
jak w latach jg poprzedzajacych.

Jak wynika z przeprowadzonych obliczeni, wartosé
J,+ NPVv_ prawie nie zmienia sig w calym zakre-
sie zmian od O do 100% wzglednej wartosci rynku
energii elektrycznej v . Nalezy przy tym zauwazyd,
ze na przyktad dla wartosci rynku v powyzej 64%
(rys.3, krzywadlae <R USD/GJ1 e, =35 USD/MWh),
cena zakupu J, jest ujemna, co oznacza, ze Skarb
Panstwa powinien zwrdcié IPP te ujemng wartosé
z osigganego zysku NPVv .

Podsumowanie

1. Przedstawiona w pracy metodyka analizy 1 wy-
ceny wartosei rynkowe]j prywatyzowanych kra-
Jjowych elektrowni i elektrocieptowni oraz rynku
ciepta i energii elektryozne]j przez nie zasilanego
ma duzg warbtosé praktyczng z uwagi na poste-
pujges prywatyzacje panstwowych elektrowni
i elektrocieplowni. Prywatyzacja elektrowni
i elektrocieptowni, to réwniez prywatyzacja kra-
Jjowego rynku energetycznego. O cenie sprzedazy
firm energetycznych powinien decydowaé rynek
ciepla i energii elektrycznej przez nie zasilany,
a nie ich wartosé ksiggowa.

2. Opracowana metodyka pozwala wyliczaé wartosci
rynkowych cen sprzedazy przez Skarb Panstwa
zrodet ciepla 1 energii elekirycznej elektrowni,
elektrocieptowni oraz cieptowni.

3. Coistotne, opracowana metodyka pozwala wyliczad
wartoséé rynkowsg prywatyzowanych elekitrowni
i elektrocieptowni réwnoczes$nie z wartoscig rynku
ciepta i energii elektryczne]j przez nie zasilanego.
Cena rynkowa sprzedazy prywatyzowanych elek-
trowni i elektrocieplowni powinna byé bowiem
Jjednoznacznie powigzana z wartoscia rynku ciepla
1 energii elektryczne]j przez nie zasilanego.
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4. Zysk Skarbu Panstwa ze sprzedazy Zrédet ciepla
i energii elektrycznej powinien zawieraé w sobie
nie tylko cene ich sprzedazy, ale rowniez czesé
zysku z eksploatacji tych Zrédel. Wartosé tego
zysku w gidwne]j mierze zalezeé bedzie od cen
sprzedazy noénikéw energii, ceny wegla 1 gazu,
stopy podatkowe]j od zysku brutto osigganego
z pracy elektrowni i elektrocieptowni oraz czasu
ich eksploatacji.

5. Dla prywatnego inwestora najkorzystniejsza jest
sytuacja, gdy jest on wylgeznym wiasdcicielem
zakupionego od Skarbu Pafistwa 2Zrodla ciepta
i energii elektryczne]j. Nie traci na tym réwniez
Skarb Panstwa, bowiem lgczny zysk, jaki osigga
ze sprzedazy elektrowni lub elektrocieplowni jest
prawie taki sam, niezaleznie od ilosci sprzeda-
nych udzialdw. Zerowy udzial Skarbu Pahstwa
we wspotwlasnosci ma ponadto te ogromng za-
lete, ze pozwala unikngé korupey jnego powigzania
polityki z gospodarks, czego obecnie tak bardzo
moeno doswiadezamy, 1 co odbywa sie z bardzo
duzg szkodg dla odbiorcéw ciepla i energii elek-
trycznej.

6. Jak wynika z przeprowadzonych przykiladowych
obliczen cena sprzedazy przez Skarb Panstwa
istniejace]j elektrowni, przy realnych (realnych
do uzyskania, szczegdlnie po obnizeniu bardzo
wysokiejceny krajowego wegla) cenach nosnikow
energii, nie powinna by¢é duzo nizsza, a nawet po-
winna by¢é w przyblizeniu réwna réznicy nakladow
inwestycyjnych na nowo budowansg elektrownieg
o takiej samej mocy i koniecznych naktadéw in-
westycyjnych na odnowienie oraz modernizacje
sprzedawane] elektrowni.
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ZAPRASZAMY NA KONFERENCJE: Konferencija organizowana
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Podczas konferencji omawiane beda nastepujace kwestie:

* okreslenie wiasnych potrzeb i okreslenie warunkow niezbednych do odpowiedniego doboru sposobu ogrzewania biura i mieszkania;

= zmiany w prawie dotyczace cieplownictwa: jakie zmiany sa jeszcze planowane i co dla odbiorcéw oznacza catkowicie uwolniony rynek mediow;

« audyt energetyczny ze szczegolnym uwzglednieniem audytu cieplnego;

« zarzadzanie mediami ze szczegdlnym naciskiem na ciepto, porownanie terazniejszosci i przysztosci, réznice pomigdzy zarzadzaniem mediami w budynkach
mieszkalnych i biurowych;

¢ czym kierowac sie przy wyborze rodzaju mediow — cieplo, elektrycznos¢, chiod | pozostate media;

Zapraszamy na warsztaty | dyskusje z udziatem zaproszonych Panelistow dotyczace praktycznego wyboru medidw w zaleznosci od lokalizacii | wielkosci budynku
(poréwnanie roznych rozwiazan, problemy w zarzadzaniu w zaleznosci od wybranego rodzaju mediow). Tematem rozmowy beda réwniez nowoczesne technologie
rozproszone w postaci kogeneracji i tréjgeneracji. Zapraszamy takze do udzialu w dyskusji prowadzonej przez prof. Jana Popczyka z Politechniki Slaskiej na temat
.przysztosé polskiego cieplownictwa”.

Szczegotowe informacje na stronach: www.ifma.pl + www.sce.com.pl
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