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Wpltyw kosztéw wykupu pozwolen na emisje CO2
na wzrost ryzyka poniesienia straty przy eksploatacji
studialnego ztoza wegla brunatnego

STRESZCZENIE. Artykul prezentuje wybrane wyniki rozprawy doktorskiej (Wozniak 2010), w ktorej
opracowano metodg analizy ryzyka optacalnosci produkcji energii elektrycznej z wegla
brunatnego. Zaproponowana metodyka umozliwia m.in. skwantyfikowanie ryzyka ponie-
sienia straty i obliczenia prawdopodobienstwa maksymalizacji zysku przy eksploatacji opty-
malnych wyrobisk docelowych (optymalne wyrobisko docelowe to takie, ktore dla danych
warto$ci ekonomicznych obliczonych dla komérek modelu blokowego ztoza ma najwigksza
niezdyskontowana warto$¢ sposrdd wszystkich mozliwych wyrobisk, spetniajacych ograni-
czenia dotyczace kata nachylenia skarp; identyfikuje ono zasoby optacalne do wydobycia).
W przeprowadzonych badaniach wykazano m.in. wptyw wzrostu kosztéw wykupu pozwolen
na emisj¢ CO, (6 poziomdéw w zakresie 0-300 PLN/Mg CO,) na redukcj¢ wielkosci zasobow
wegla optacalnych do wydobycia, tzn. znajdujacych si¢ w obszarze optymalnych wyrobisk
docelowych (uzyskanych z algorytmu Lerchsa-Grossmanna) maksymalizujacych taczne zy-
ski uktadu kopalni i elektrowni. Podstawa analiz byly grupy 12 optymalnych wyrobisk
docelowych wygenerowanych dla réoznych pozioméw cen wegla dla kazdego z 20 réwnie
prawdopodobnych wariantow studialnego ztoza wegla brunatnego Legnica Wschod (otrzy-
manych w wyniku symulacji warunkowej) oraz model ekonomiczny funkcjonowania bila-
teralnego monopolu kopalni i elektrowni. Procedurg analizy ryzyka przeprowadzono zaréwno
w programie Crystal Ball jak i @Risk. Niepewne parametry (jako$ciowe, kosztowe i cenowe)
potraktowano jako zmienne losowe, dla ktérych dobrano rozktady prawdopodobienstwa.
Postuzyly one do wygenerowania wielu wariantow przebiegu przedsigwzigcia w procesie
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symulacji Monte Carlo. Uzyskane wyniki potwierdzaja negatywny wpltyw dodatkowych
kosztow zwiazanych z wykupem pozwolen na emisje CO, na poziom osigganych zyskow
i wielko$¢ zasoboéw optacalnych do eksploatacji oraz wzrost ryzyka poniesienia straty przez
analizowane podmioty, czyli kopalnig, elektrowni¢ i zintegrowany pionowo koncern ener-

getyczny.

SEOWA KLUCZOWE: goérnictwo wegla brunatnego, energetyka, bilateralny monopol, ryzyko

Wprowadzenie

Surowce energetyczne — w tym wegiel brunatny — sa i beda waznymi atutami Polski w XXI
wieku. Jest to szczegolnie istotne z punktu widzenia calego kraju z uwagi na rosnace potrzeby
energetyczne. Rozpoczecie eksploatacji ztoza wegla brunatnego w Legnicy i produkcji z niego
energii elektrycznej jest ryzykowna inwestycja, gdyz rosnace i trudne do przewidzenia ceny
pozwolen na emisj¢ CO, oraz zblizajacy si¢ moment konieczno$ci ich wykupu na aukcjach dla
pelnej produkeji sprawiaja, ze to najtansze zrodto energii moze przesta¢ by¢ rentowne, a jego
przyszto$¢ staje si¢ coraz bardziej niewiadoma. Unia Europejska prowadzi restrykcyjna
polityke klimatyczna, czego wyrazem sa m.in. dyrektywy w sprawie krajowych limitow emisji
do atmosfery niektorych zanieczyszczen oraz utworzony do realizacji zapisow protokotu
z Kioto Europejski System Handlu Emisjami (ETS).

Wprowadzanie obowiazku posiadania praw do emisji CO, powoduje zmiany w opta-
calnosci spalania r6znych paliw, a ponadto pogarsza sytuacjg elektrowni weglowych, wzgle-
dem opartych na gazie, OZE badz energetyki jadrowej. Przymus ponoszenia kosztow
zwiazanych z emisja zmienia zatem warunki rynkowe w sektorze produkcji energii, gdyz
naktada selektywnie dodatkowe obcigzenia na wybrane podmioty tej branzy faworyzujac
OZE poprzez certyfikaty (Krysa, Wozniak 2011). Bezpieczenstwa energetycznego nie da si¢
zapewni¢ narzucajac jednakowe wytyczne wszystkim krajom cztonkowskim. Nalezatoby
uwzgledni¢ fakt, ze panstwa, ktore dysponuja rodzimymi zasobami wegla wykorzystuja go
do produkcji energii elektrycznej i zwigkszaja w ten sposob swoja niezalezno$¢ ener-
getyczng. Dobrym przyktadem jest Polska.

1. Stopien przeniesienia kosztu emisji CO2 na cene energii
elektrycznej
Zagadnienie dotyczace kosztow pozwolen na emisjg CO,, z uwagi na wprowadzane
ograniczenia i dyrektywy unijne, coraz czgsciej staje si¢ tematem rozwazan i Sporow

zwolennikow 1 przeciwnikow tej formy ,,ochrony klimatu”. Stuszno$¢ wprowadzonego
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przez EU handlu pozwoleniami na emisj¢ CO, (ETS) i konieczno$¢ ponoszenia kosztéw
emisji CO, przy spalaniu wegla coraz czgsciej poddawana jest krytyce. Polskie elektrownie
na wegiel brunatny osiagnety istotny postgp w ograniczaniu emisji zanieczyszczen. Od 1998
do 2005 r. odnotowano zmniejszenie emisji SO, w spalinach o okoto 36% (z 1,776 do
1,138 g/Nm3). Obnizono tez poziom emisji tlenkéw azotu tzw. NO, (Bednarczyk 2007).
Postgp mozna zauwazy¢ réwniez w ograniczaniu emisji CO, (m.in. dzigki wzrostowi
sprawno$ci nowych blokow) (Jurdziak, Kawalec 2010). Koniecznos¢ wykupu pozwolen na
aukcjach w niedalekiej przysziosci stanie si¢ zrédtem znacznych dodatkowych kosztow
elektrowni. Niepelne zrekompensowanie tych kosztoéw poprzez wzrost cen energii begdzie
zapewne miato negatywny wplyw na poziom osiaganych zyskoéw i wielko§¢ zasobow
optacalnych do eksploatacji.

Maksymalny zakres wzrostu ceny energii mozna oszacowac zakladajac pelne przenie-
sienie kosztow pozwolenia na emisj¢ CO,. Do wyznaczenia tzw. stopnia przeniesienia
niezbgdne jest oszacowanie $redniej emisyjnosci energii elektrycznej produkowanej w Pol-
sce. Mozna ja obliczy¢ jako srednia wazona z emisji poszczegdlnych paliw wykorzy-
stywanych w naszej energetyce, z wagami odpowiadajacymi udziatom tych paliw w krajo-
wej produkcji energii elektrycznej. Najwigksza emisyjno$§¢ ma wegiel brunatny (ok. 1,08
Mg CO,/MWh), a najmniejsza zrodta odnawialne tzw. OZE — mozna przyjac, ze ich
emisyjnos¢ jest zerowa. Emisyjnos$¢ wegla kamiennego to okoto 0,8 Mg CO,/MWh, a gazu
0,5 Mg CO,/MWh. Biorac pod uwagg obecne udziaty poszczegdlnych paliw w produkeji
energii §rednia emisyjno$¢ wynosi okoto 0,86 Mg CO,/MWh, a zatem maksymalny stopien
przeniesienia ceny pozwolen na ceng energii elektrycznej moze wynie$¢ okoto 86% (jesli
struktura udziatow do 2020 r., planowanego terminu uruchomienia elektrowni Legnica, nie
ulegnie zmianie). Do momentu petnego aukcjoningu stopien przeniesienia moze jednak ulec
zmniejszeniu np. do 72% z uwagi na planowany wzrost udziatu OZE w bilansie krajowej
energetyki do 17% i gazu do 8%. Wartos¢ ta zostata potwierdzona przez Ministerstwo
Gospodarki w projekcie ,,Prognozy zapotrzebowania na paliwa i energi¢ do 2030 roku”
(2009), w ktorym przyjeto stopien przeniesienia na ceng energii na poziomie 70%. Mozliwe
zréznicowanie stopnia przeniesienia kosztu wykupu pozwolen na ceng hurtowa energii
uwzgledniono poprzez potraktowanie go jako zmiennej losowej o jednostajnym rozktadzie
prawdopodobienstwa pomigdzy tymi wartosciami (tab. 1).

Wzrost ceny hurtowej energii nie bgdzie tylko skutkiem wzrostu kosztow z tytuty
wykupu pozwolen. Stosunkowo wolny przyrost nowych mocy przy konieczno$ci likwidacji
najstarszych blokow bedzie powodowal, ze w najblizszym czasie podaz energii bedzie
rosnaé nieznacznie przy szybciej rosnacym popycie spowodowanym wzrostem gospo-
darczym (o ile kryzys w UE i strefie euro nie rozwinie si¢). Doprowadzi to do wzrostu cen
nawet i bez konieczno$ci wykupu pozwolen. Wzrost udzialu OZE to wzrost kosztéw, bo
produkcja energii ze zrodet odnawialnych jest znacznie drozsza niz z wegla. Nie wspo-
minamy tu energetyki jadrowej; nawet jesli elektrownie w catosci zbudujg nam firmy
zagraniczne, to do jej wybudowania i wlaczenia do sieci po zakonczeniu prac konieczne sa
wlasne inwestycje infrastrukturalne: drogowe i sieciowe. Oczywiscie 100% przeniesienie
wzrostu kosztow produkcji energii elektrycznej na ceng energii nie jest mozliwe. Ko-
nieczno$¢ wykupu pozwolen mozna potraktowaé¢ jak natozenie odpowiednio wysokiego
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podatku obrotowego lub akcyzy, bo mozliwosci importu tanszej energii sa ograniczone,
a substytucja wegla gazem do poziomu 60 EUR za pozwolenie na emisj¢ 1 Mg CO; jest
nicoptacalna. Wzrost ceny o pelna kwote kosztow wykupu pozwolen na emisj¢ 1 Mg CO,
bylby mozliwy tylko w przypadku doskonale nieelastycznej krzywej popytu (£, = 0).
W rzeczywistosci, jak wykazaty liczne badania (np. Bernstein, Griffin 2005), popyt na
energi¢ elektryczna jest wysoce nieelastyczny. Dla gospodarstw domowych elastycznosé
cenowa popytu w USA wyniosta: —0,2 w krotkim okresie i —0,32 w dhugim okresie, a dla
przedsigbiorstw: —0,21 w kréotkim i —0,97 w dlugim okresie. Dodatkowo, co jest bardzo
wazne dla wiarygodnos$ci prognoz, wskazniki te s stabilne w czasie (dla ostatnich 10-20 lat)
niezaleznie od zmieniajacych si¢ warunkow funkcjonowania rynku, rosnacej efektywnosci
energetycznej 1 wzrostu zapotrzebowania na energi¢/liczby uzytkowanych urzadzen elek-
trycznych oraz poziomu dochodéw ludnosci.

Wzrost kosztow produkceji energii (natozenie akcyzy) prowadzi do obnizenia podazy,
a w konsekwencji do nieuchronnego wzrostu cen i spadku konsumpcji. Znajac ceng hurtowa
energii (P1) 1 poziom konsumpcji (Q1) mozna oszacowac przyszly poziom cen, gdy znamy
elastycznos$¢ cenowa popytu i podazy (rys. 1 lewa strona). Okazuje sig, ze gdyby z uwagi na
konieczno$¢ wykupu pozwolen nastapit wzrost kosztow o AP = P3 — Py, to doprowadzitoby
to do spadku podazy z S; do S, i wzrostu cen do poziomu P, (wzrost o APy,) i spadku
konsumpcji do O, (przy popycie bardziej sztywnym np. w krotkim okresie lub dla gos-
podarstw domowych) lub do poziomu P; (wzrost o AP,) i spadku konsumpcji energii do Q%
(dla przedsigbiorstw lub w dlugim okresie).

Y AP=100PLH
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Rys. 1. Zmiany cen energii po wzroscie kosztow wykupu pozwolen na emisjg CO, o AP (spadku podazy z S,
do S5) przy popycie w krotkim (D)) i dtugim okresie (Df) (lewa strona). Rzeczywiste prognozy (prawa strona)

Fig. 1. Changes in electricity prices after an increase in costs of CO, allowances purchase by AP (decrease
of supply from S to S,) for demand in a short (D) and a long run (Dy) (left side). Real forecasts (right side)

Do przeniesienia tych teoretycznych rozwazan na grunt praktyczny potrzebne jest
przyjecie pewnych zatozen. Po pierwsze zatozono, ze w 2020 r. cena hurtowa energii
elektrycznej nie bedzie odbiega¢ od obecnej (prognozg sporzadzono w cenach realnych —
bez uwzglgdnienia inflacji) i bedzie wynosi¢ 240 zt/MWh. Wedtug prognoz rzadowych oraz

48



m.in. (Maciejewski 2011) w tym czasie poziom rocznej konsumpcji energii elektrycznej ma
wynosi¢ 169 TWh. Zatozono, ze koszty wykupu pozwolen na emisj¢ CO, wzrosng o 100
zZ/MWh. Wtedy dla neutralnej cenowej elastyczno$ci podazy energii (Eq= 1) i elastycznosci
cenowej popytu na energi¢ z danych amerykanskich otrzymano nastgpujace wzrosty cen
i spadki zuzycia energii: 317,9 zZMWh (E,. = -0,2, Q1 = 158 TWh, wsk. przeniesienia =
77,9%), 308,8 zZt/MWh (E. =—-0,32, Q1 = 153 TWh, w.p. = 68,8%), 282,1 zt/MWh (E, =
-0,97, 01 = 140TWh, w.p. = 42,1%). Wskazniki przeniesienia sa mniejsze niz przyjete, ale
trzeba pamigtaé, ze prognoza ta nie uwzglednia innych proceséw kosztotwdrczych, poza
koniecznosécia wykupu pozwolen na emisj¢ CO,, prowadzacych do wzrostu cen energii
w 2020 r. Jak wspominali§my przedtem wzrost udziatow OZE i gazu w bilansie oraz
czekajace nas inwestycje sieciowe i odtworzeniowe zwigksza koszty niezaleznie od funkcjo-
nowania ETS. Wtedy poziom wyjsciowy w 2020 r. bylby wyzszy niz 240 zZMWh
1 wskazniki przeniesienia w stosunku do sktadnika ETS powinny oscylowaé w przyjetych
w pracy (Wozniak 2010) w granicach 0,72-0,86. Doktadne prognozy i analizy mozliwych
wariantow rozwoju sytuacji wymagalyby jednak osobnego opracowania. Niepokojace sa
jednak stosunkowe duze spadki zuzycia energii (o 11 TWh, 13 TWhi29 TWh odpowiednio)
co oznaczatoby, ze przez 10 lat nie uleglaby ona prawie wcale zmianie i po 2020 r.
mielibySmy obecny poziom konsumpcji. Zamiast 0,8% wzrostu, ktory obserwowany byt
w ostatniej dekadzie, w przysztej mielibySmy wzrost zerowy i zamiast budowy nowych
mocy wystarczytaby nam substytucja najstarszych blokow, wycofywanych z uwagi na
przekraczanie norm emisji zanieczyszczen, nowymi. W raporcie Sterna (raport na temat
wplywu zmian klimatycznych i globalnego ocieplenia na $wiatowa ekonomig) oszacowano,
ze potrzeba okoto 1% $wiatowego PKB dla powstrzymania skutkow globalnego ocieplenia.
Zuwagi na to, ze redukcja emisji zajmuje si¢ gtdéwnie UE to rozktad tych kosztow nie bgdzie
rownomierny na §wiecie. Nie bgdzie tez rownomierny w samej UE. Polska jak wida¢
poniesie koszty znacznie wyzsze niz 1% PKB z uwagi na energetyke oparta na weglu
i konieczno$¢ wykupu coraz wigkszej ilosci, coraz drozszych pozwolen. Substytucja wegla
innymi paliwami — gazem lub OZE tez nie rozwiaze problemu, bo jak dotad sa to znacznie
drozsze zrodta energii (2-3 razy).

2. Metodyka badan

Na podstawie wynikow symulacji warunkowej i optymalizacji wyrobiska docelowego
wedtug algorytmu Lerchs’a-Grossmann’a (LG) przeprowadzonej na ztozu wegla brunat-
nego Legnica Wschdd przeanalizowano wptyw niepewnych parametréow na ryzyko ponie-
sienia straty przy eksploatacji zloza i szacowana ilo$¢ produkowanej energii elektryczne;j
(wielkos¢ zasobow oplacalnych do wydobycia). W wyniku optymalizacji LG uzyskuje si¢
seri¢ zagniezdzonych wyrobisk wraz z wyrobiskiem docelowym (rys. 2). Maksymalizujace
warto$¢ niezdyskontowanych przeptywow pienigznych z jego eksploatacji przy zadanych
warunkach geotechnicznych i ekonomicznych, zagniezdzone wyrobiska odzwierciedlaja
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Rys. 2. Podaz wegla z kopalni do elektrowni w dfugim okresie — relacja pomigdzy cena wegla a optymalnym
wyrobiskiem docelowym maksymalizujacym niezdyskontowane przeptywy finansowe dla 12 zagniezdzonych
wyrobisk dla kazdego z 20 wariantow ztoza Legnica Wschod (Wozniak 2010)

Fig. 2. The supply of lignite from a mine to a power plant in the long run — relationship between lignite price
and the optimal pit maximizing undiscounted cash flows for the 12 nested pits for each of 20 variants of the
Legnica East deposit (Wozniak 2010)

wplyw jaki ma wzrost ceny kopaliny na zmiang wielkosci i ksztattu optymalnego wyrobiska
docelowego. Dla ceny bazowej wegla i obnizonych jej wartosci o zadany krok procentowy
generowane sa zagniezdzone wyrobiska, ktore sa optymalne dla tego poziomu ceny. Analizy
przeprowadzono oddzielnie dla kopalni, elektrowni oraz zintegrowanego pionowo koncernu
energetycznego z wykorzystaniem modelu bilateralnego monopolu kopalni i elektrowni —
struktury rynku, w ktorym kopalnia jest jedynym dostawca wggla brunatnego, a elektrownia
jego jedynym nabywca (Jurdziak 2007). Zastosowana metoda optymalizacji wyrobiska
docelowego wedlug algorytmu Lerchs’a-Grossmann’a doprowadzita do uzyskania 12 grup
optymalnych wyrobisk w zakresie zmian cen wegla od 45% do 100% ceny bazowej (100
PLN/Mg). Kazde z zagniezdzonych optymalnych wyrobisk miato najwigksza niezdys-
kontowana warto$¢ dla rozpatrywanej ceny wegla. Wielowariantowe analizy przeprowa-
dzono dla kazdego z 240 wyrobisk docelowych (12 grup wyrobisk optymalnych dla 20
rownie prawdopodobnych wariantéw ztoza uzyskanych w trakcie symulacji warunkowe;j
zagregowanego wskaznika jako$ci) wykorzystujac m.in. dane o ilosci wegla i nadktadu oraz
usrednionej wartos$ci wskaznika jakosciowego dla wegla zawartego we wszystkich wyge-
nerowanych optymalnych wyrobiskach docelowych. Wyrobiskiem z najwigksza optymalna
iloscia zasobow wegla optacalnych do wydobycia przez kopalnig i zintegrowanego pionowo
producenta energii we wszystkich wariantach ztoza bylo wyrobisko 12. (najwigksze) odpo-
wiadajace cenie bazowej (100 PLN/Mg). Réznica w zasobach pomigdzy wyrobiskiem 12.
a 7., ktérego eksploatacja maksymalizowalaby zyski elektrowni, wyniosta okoto 110 mln
Mg wegla (rys. 2). Mozna ja zinterpretowac jako potencjalng strat¢ zasobow, ktora gro-
zitaby, gdyby kopalnia i elektrownia nalezatyby do dwoch roznych wiascicieli, a cena wegla
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bylaby negocjowana (wariant ZE PAK S.A. oraz KWB Konin i KWB Adamoéw). Elek-
trownia bytaby wtedy zainteresowana obnizaniem ceny wegla do poziomu 75 PLN/Mg, bo
wtedy jej zyski byly najwigksze, a kopalnia — zachowujac si¢ racjonalnie — wolataby
eksploatowaé wyrobisko 7., bo dla tej ceny jej zyski z eksploatacji tego wyrobiska bylyby
wyzsze niz przy eksploatacji 12. wyrobiska.

Na kazdym etapie fancucha tworzenia wartosci przy produkcji energii elektrycznej
z wegla brunatnego pojawia sig¢ kilka niepewnych parametrow, ktore stwarzaja zagrozenie
nieosiggnig¢cia wymaganego poziomu rentownosci. W pracy (Wozniak 2010) definiowano
i opisano poszczegdlne obszary niepewnosci na kazdym etapie rozwoju kopalni i elektrowni.
Ryzyko geologiczne, zwiazane z niedoktadno$cia rozpoznania ztoza, sposobem jego zale-
gania w przestrzeni oraz iloscia i jakos$cia surowca, zostato zidentyfikowane w procesie
symulacji warunkowej, natomiast pozostate niepewne parametry, tj. techniczne, finansowe,
ekonomiczne, cen paliwa i ekologiczne potraktowano jako zmienne losowe, a potencjalna
ich zmiennos$¢ odtworzono i zbadano jej wptyw na oplacalno$é w procesie symulacji Monte
Carlo (Wozniak 2010). Symulacja pozwala na zastosowanie zaawansowanych metod staty-
stycznych do analizy wynikéw oraz zastosowanie wielowymiarowych miar ryzyka w dzie-
dzinie finanséw. Podstawa analizy byl zbudowany model ekonomiczny, ktéry oparto na
danych numerycznych pochodzacych z optymalizacji LG i wzbogacono o zidentyfikowane
parametry wejsciowe, ktore uzyto w symulacji Monte Carlo. Niepewne parametry trakto-
wane jako zmienne losowe opisano w tabeli 1 wraz z dobranymi dla nich rozkladami
prawdopodobiefstwa i zakresami zmian (Jurdziak, Wiktorowicz 2008). W modelu ekono-
micznym przyjgto roczne wydobycie wegla w kopalni na poziomie 24 mln Mg, przy srednim
wskazniku N:W okoto 6 oraz mocy elektrowni 4 600 MW. Przeanalizowano wicele scena-
riuszy obejmujacych rézne poziomy cen pozwolen na emisj¢ CO, w przedziale od 0 (wariant
bazowy) do 300 PLN/Mg CO,. Uwzgledniono wpltyw kosztow wykupu pozwolen na emisje
na wzrost ceny energii elektrycznej poprzez wprowadzenie stopnia przeniesienia ceny
pozwolenia na ceng energii — wskaznik wiazacy wzrost ceny energii w Polsce ze wzrostem
cen pozwolen na emisj¢ CO; (por. rozdz. 2).

Zgodnie z procedura symulacji Monte Carlo w pierwszym kroku generowano liczby
losowe dla kazdego parametru wejSciowego z dobranego dla niego rozktadu prawdopo-
dobienstwa (tab. 1). Zastosowano wiele podejs¢ w doborze rozktadéw prawdopodo-
bienstwa bazujac na szerokim przegladzie literaturowym (rozktady jednostajne, trdj-
katne), natomiast rozktady normalne (dotyczace cen), w ktérych zmienno$¢ wyrazono
odchyleniem standardowym, oszacowano na podstawie dostgpnych raportéw TGE, no-
towan EUA. W analizowanym modelu komoérkami wynikowymi byty: calkowity zysk
kopalni, elektrowni i zintegrowanego pionowo koncernu energetycznego (tacznego dzia-
tania kopalni i elektrowni) w pelnym okresie ich dzialalno$ci od jej rozpoczgcia po
likwidacje (wraz z kosztami rekultywacji) dla 12. grup optymalnych wyrobisk docelowych
wygenerowanych dla kazdego z 20. rownie prawdopodobnych wariantéw modelu ztoza
z symulacji warunkowe;.

W modelu ekonomicznym zdefiniowano nastgpujace funkcje shuzace do obliczen zysku
kopalni, elektrowni oraz pionowo zintegrowanego koncernu energetycznego. Zysk obli-
czany byt jako roznica przychodow oraz kosztow i naktadow inwestycyjnych.
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TABELA 1. Zakres zmiennos$ci niepewnych parametrow w modelu ekonomicznym

TABLE 1. The variability range of uncertain parameters in the economic model

[PLN/m’*, PLN/Mg]

Parametr modelu Typ rozktadu Parametry rozktadu
. . . . . minimum: 2 713 700 000
Naktady inwestycyjne kopalni [PLN] | jednostajny maksimum: 3 834 909 000
Naktady inwestycyjne elektrowni - ednostain minimum: 18 216 000 000
[PLN] J Y| maksimum: 29 407 800 000
Koszt gornicz minimum: 7,21
£ 4 trojkatny warto$¢ najbardziej prawdopodobna: 7,40

maksimum: 7,59

Koszt wytworzenia energii elektryczne;j

minimum: 38,01

[Mg CO,/MWh]

bez zakupu paliwa [PLN/MWh] trojkatny wartolsc najbardziej prawdopodobna: 42,00
maksimum: 45,99
minimum: 44,50
Sprawno$¢ blokow netto [%] trojkatny warto$¢ najbardziej prawdopodobna: 46,50
maksimum: 48,50
. warto$¢ $rednia: 240,00
i elek j [PLN/MWh | . ]
Cena energii elektrycznej [ /MWh]| normalny odchylenie standardowe: 27,74
Cena pozwolenia na emisjg CO, normaln wartos¢ srednia: 60,00
[PLN/Mg] Y odchylenie standardowe: 6,52
Stopien przer:efée:;:rl;ci)isztu emisji na cdnostainy minimum: 0,72
[Mg CO/MWh] maksimum: 0,86
Emisyjnos$ci wegla minimum 0,88
trojkatny warto$¢ najbardziej prawdopodobna: 0,94

maksimum: 0,98

Zrodto: (Wozniak, Jurdziak 2011) na podstawie (Kasztelewicz 2008, Wozniak 2010)

Przychod kopalni wyznaczono ze wzoru:

Py =Cpyz * PCpaz "My, - O

gdzie: cp,s
PChaz

ze spadkiem co 5%),

M, wb
or -

cena bazowa wegla brunatnego [PLN/Mg],

masa wegla brunatnego w wyrobisku optymalnym dla ceny ¢, pcp,. (Mg),

e

procentowe obnizenie ceny odniesienia — z algorytmu LG (od 100% do 45%

usredniony wskaznik jakosci wegla w danym wyrobisku docelowym (uwzglednia

parametry jakosciowe wegla, obliczony dla wszystkich probek z poktadu gtow-

nego kompleksu weglowego) [—].
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Koszt kopalni:

Ky :kg'(Mwb+Mn) (2)
gdzie: kg — catkowity koszt gorniczy [PLN/m3 lub PLN/Mg weglal],
M,, — masaweglabrunatnego [Mg],
M, — ilo$¢ nadktadu [m3].

Cena energii elektrycznej stanowita podstawe szacowania przychodow elektrowni oraz
przychodéw lacznych zintegrowanej pionowo kopalni i elektrowni. Ponadto przychod
elektrowni uwzglednial wprowadzony stopien przeniesienia kosztu pozwolenia na emisj¢
CO; na ceng energii. Przychod ten wyznaczono jako iloczyn:

P, =(c, +s,-cco, ) Ee -k 3)
¢, — rynkowa cena energii elektrycznej bez wptywu kosztoéw wykupu pozwolen na
emisjg CO, [PLN/MWHh],
Sp — stopien przeniesienia kosztu pozwolenia na emisj¢ na ceng energii [%],
o, — cena pozwolen na emisj¢ [PLN/Mg],
E, — ilo$¢ wyprodukowanej energii elektrycznej [MWh],
k — wskaznik korygujacy zuzycie energii na potrzeby wiasne elektrowni (przyj¢to

92%).

Jako koszt elektrowni przyjgto sume kosztow wlasnych elektrowni zwiazanych z prze-
ksztatceniem wegla brunatnego na energi¢ elektryczna oraz kosztow zwiazanych z emisja
zanieczyszczen bez kosztow zakupu paliwa, ktoére odejmowano osobno przy obliczeniach
zysku elektrowni. Przy obliczeniach ilosci energii uzyskanej z legnickiego wegla i jego
emisyjnosci uwzgledniono rozktad mozliwej sprawnosci blokoéw elektrowni wedhug wzoru:

Ke :Ee'(stj"rCCOZ'eWJ (4)
gdzie: E, — 1ilo$¢ wyprodukowanej energii elektrycznej [MWh],
ke — jednostkowy koszt catkowity wytworzenia energii elektrycznej bez uwzgled-
nienia kosztow zakupu paliwa [PLN/MWh],
Go, — cena pozwolenia na emisjg 1 Mg CO, [PLN/Mg CO,],
e, — emisyjnos$¢ wegla w danej elektrowni.

Zysk elektrowni oszacowano jako rdznicg przychodu elektrowni, kosztu elektrowni (bez
zakupu paliwa), przychodu kopalni identyfikowanego z kosztem zakupu paliwa oraz na-
ktadow inwestycyjnych elektrowni. Zysk pionowo zintegrowanego koncernu energetycz-
nego zlozonego z kopalni i elektrowni (zintegrowanego bilateralnego monopolu) potrak-
towano jako sumg zysku kopalni i elektrowni. Lacznie przeprowadzono symulacje Monte
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Carlo dla 720 modeli i 6 scenariuszy cen pozwolen na emisjg CO, (4320 = 12 wyrobisk
optymalnych dla ré6znych cen x 20 wariantéw modeli ztoza x 3 podmioty x 6 pozioméw cen
pozwolen na emisjg CO,) dla ktorych, dla kazdego z osobna w procesie cyklicznych
powtdrzen wygenerowano 10 000 zestawow parametrow wejsciowych reprezentujacych
zmienno$¢ warunkoéw dziatania (Wozniak 2010).

3. Szacowanie ryzyka poniesienia strat

Wyniki z przeprowadzonych licznych symulacji Monte Carlo dla 720 modeli poddano
wnikliwej interpretacji. Zgodnie z zaproponowanym podej$ciem kopalnia byla jedynym
podmiotem, ktory nie byt bezposrednio obarczony kosztami wykupu pozwolen na emisj¢
CO,. Swoje zyski kopalnia zawsze maksymalizowala, eksploatujac najwigksze wyrobiska
(12.), podobnie jak zintegrowany pionowo koncern energetyczny. Natomiast, jak pokazaty
symulacje, elektrownia bylaby zainteresowana spaleniem wegla z wyrobiska mniejszego 7.
i 6. odpowiednio do rosnacego obciazenia kosztami emisji. Potwierdzaja to szacunki praw-
dopodobienstwa poniesienia straty (zysku < 0) dla réznych pozioméw cen pozwolen na
emisj¢ CO,. Na rysunku 3 zestawiono te wartosci wyznaczone dla elektrowni oraz zin-
tegrowanego pionowo koncernu. Okazato sig, ze wraz ze wzrostem cen pozwolen na emisj¢
CO, prawdopodobienstwo poniesienia straty wzrasta dla obu podmiotow (elektrowni i zin-
tegrowanego koncernu), przy czym dla elektrowni prawdopodobienstwo wzrasta od 0,33%

30% 7 32,12%
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Rys. 3. Ryzyko poniesienia straty przez elektrownig i pionowo zintegrowany koncern energetyczny (BM)
dla réznych poziomoéw cen pozwolen na emisjg CO, (Wozniak 2010)

Fig. 3. The risk of loss for the power plant and the vertically integrated energy producer (BM) for different
levels of prices of CO, emissions permits (Wozniak 2010)
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(w wariancie zerowym bez kosztow wykupu pozwolen na emisjg CO;) do 32,12% (przy
najwyzszym rozpatrywanym koszcie pozwolenia na emisj¢), natomiast dla koncernu ryzyko
jest mniejsze i ro$nie od 0,07% do 22,55% odpowiednio. We wszystkich analizowanych
przypadkach okreslono prawdopodobienstwo strat dla wyrobisk maksymalizujacych zyski
elektrowni i zintegrowanego pionowo koncernu.

Wida¢ wigc, ze pionowa integracja istotnie redukuje prawdopodobienstwo poniesienia
straty dla kazdego rozwazanego poziomu cen pozwolen na emisj¢ CO,. Elektrownia dzia-
tajac samodzielnie ponosi znacznie wyzsze ryzyko straty niz dzialajac na niepewnym rynku
energetycznym wspdlnie z kopalnia. Integracja pionowa jest wigc oplacalna.

Zestawiajac oddzielnie prawdopodobienstwo straty elektrowni przy najwyzszym po-
ziomie kosztu emisji 300 PLN/Mg CO, na tle zmiennosci zysku dla 20. wariantéw danych
symulacyjnych i 12 grup optymalnych wyrobisk, wyraznie wida¢, ze wyrobisko 6. maksy-
malizuje wyniki finansowe elektrowni, a prawdopodobienstwo poniesienia straty wynosi
32,12% (rys. 4).

PRZ<0F32,12%

mid FLH
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Rérenie pravwdopodobne waranty dla grupy 12 warrobisk

Rys. 4. Ryzyko poniesienia straty przez elektrownig (300 PLN/Mg CO,) na tle zmiennosci jej zyskow dla
20 wariantow symulowanego zloza i 12 grup wygenerowanych optymalnych wyrobisk docelowych
(Wozniak 2010)

Fig. 4. The risk of loss for the power plant (300 PLN/Mg CO,) against the volatility of its profits for 20 variants
of simulated deposits and 12 groups of generated optimal ultimate pits (Wozniak 2010)

Prawdopodobienstwo poniesienia straty przez zintegrowany pionowo koncern ener-
getyczny przy najwyzszej cenie emisji CO, jest o okoto 10% nizsze niz dla elektrowni
1 wynosi 22,55% (rys. 5). W przypadku wspolnych dziatan obu podmiotéw eksploatacji 12.
optymalnego wyrobiska maksymalizuje taczne zyski dla kazdego z 20 wariantow ztoza.
Wzrost cen pozwolen na emisj¢ CO; (od 0 do 300 PLN/Mg CO,) ma bezposredni wptyw na
obnizanie poziomu ceny wegla (tozsamego z wyborem coraz mniejszego wyrobiska do-
celowego optymalnego dla tej ceny), dla ktorego elektrownia maksymalizowalaby swoje
zyski.
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Rys. 5. Ryzyko poniesienia straty dla pionowo zintegrowanego koncernu energetycznego (300 PLN/Mg CO,)
na tle zmiennosci zysku dla 20 wariantow ztoza i 12 grup wygenerowanych optymalnych wyrobisk docelowych
(Wozniak 2010)

Fig. 5. The risk of loss for the vertically integrated energy company (300 PLN/Mg CO,) against the volatility
of profits for 20 variants of simulated deposits and 12 groups of generated optimal ultimate pits (Wozniak
2010)

Podsumowanie

Przeanalizowano ryzyko poniesienia strat przez elektrownig i zintegrowanego pionowo
producenta energii oraz wiele scenariuszy rozwoju sytuacji, poczawszy od najbardziej
optymistycznego (bazowego), nie uwzgledniajacego wptywu kosztow wykupu pozwolen na
emisj¢ CO,, po warianty z rosnacymi cenami pozwolen na emisj¢ w szerokim zakresie od 60
do 300 PLN/Mg CO,. Uwzglednienie konieczno$ci wykupu pozwolen na emisje CO,
w przeprowadzonych analizach potwierdzito przypuszczenie, ze dodatkowy koszt obcia-
zajacy elektrowni¢ wplynie na wzrost ryzyka poniesienia straty przy ecksploatacji leg-
nickiego ztoza wegla brunatnego.

Istotnym wnioskiem z przeprowadzonych badan jest osiagnigcie znacznej redukcji
ryzyka poniesienia straty przez elektrowni¢ poprzez jej pionowa integracje z kopalnig
w jednym koncernie energetycznym. Nie tylko zmniejsza to prawdopodobienstwo po-
niesienia straty o okoto 10% (z 32,12% do 22,55%, rys. 3), ale zapewnia réwniez mozliwos¢
eksploatacji duzo wiekszych wyrobisk (o ok. 110 - 106 Mg, rys. 1), ktére nie zostatyby
wybrane w przypadku dwoch réznych wiascicieli kopalni i elektrowni.

Integracja pionowa chroni wigc zasoby, zapewniajac optacalng eksploatacjg¢ petnych
zasobOw nawet przy skrajnie niesprzyjajacych warunkach otoczenia ekonomicznego. Tego
typu korzysci z pionowej integracji sa znacznie wazniejsze niz redukcja kosztéw tran-
sakcyjnych i obnizenie kosztow zarzadzania. Pionowa integracja obu stron bilateralnego
monopolu (np. prowadzona przez PGE GiK SA w Turowie i Belchatowie) nie moze si¢
ograniczac do integracji instytucjonalnej, lecz powinna doprowadzi¢ do optymalizacji wspol-
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nych dziatan (poprzez stosowanie optymalizacji geologiczno-gorniczej: Lerchsa-Gross-
manna i optymalizacji rozwoju kopalni z uwzglednieniem kosztow elektrowni i rynku
energii (Jurdziak, Kawalec 2011) oraz analizy acznego ryzyka elektrowni i kopalni (po-
przez zastosowanie symulacji warunkowej i symulacji Monte Carlo (Wozniak 2010)).

W przysztosci kazda nowa inwestycja zwiazana z produkcja energii elektrycznej z wegla
brunatnego od razu powinna by¢ prowadzona przez zintegrowanego pionowo producenta,
gdyz tylko takie podejscie zmniejszy ryzyko poniesienia straty i przyczyni si¢ do zwigk-
szenia zasobdw wegla optacalnych do eksploatacji (umozliwi eksploatacj¢ wigkszych wy-
robisk) zapewniajac znacznie wigkszy poziom tacznych zyskow.

Artykul powstal w ramach projektu ,,Mtoda kadra 2015 plus. Wzbogacenie oferty dydaktycznej
Politechniki Wroctawskiej w zakresie ogolnouczelnianych przedmiotow wybieralnych oraz wdro-
zenie nowych Interdyscyplinarnych Studiow Doktoranckich” PO KL 04.01.01-00-011/10-00
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Justyna WOZNIAK, Leszek JURDZIAK

Influence of cost of CO; emission allowances purchase
on increase of the risk of loss during exploitation of the
studied lignite deposit

Abstract

The paper presents selected results from the PhD thesis (Wozniak 2010) which developed
a method of risk analysis during evaluation of profitability of energy production out of lignite.
Proposed methodology allows among others on calculation of risk of loss and probability of profit
maximization during excavation of optimal ultimate pits. In conducted research it has been shown the
influence of rising costs of CO, emission allowances purchase (6 levels from the range 0 up to
300 PLN/Mg CO,) on reduction of the size of lignite reserves profitable for excavation e.g. included in
the optimal ultimate pits (from Lerchs-Grossmann pit optimization) maximizing non-discounted net
cash flows. The basis of the analysis was groups of 12 ultimate pits generated for each of 20 equally
probable models of the Legnica East lignite deposit (obtained from conditional simulation) and the
economic model of bilateral monopoly operation of a mine and a power plant. The procedure of risk
analysis was carried out both in Crystal Ball and @ Risk. Uncertain parameters (quality, cost and
price) were treated as random variables for which probability distributions were chosen. They were
used to generate multiple variants of the course of the project in the Monte Carlo simulation. The
obtained results confirmed the negative impact of additional costs associated with purchase of CO,
emission permits to the level of profit achieved and size of lignite reserves profitable for excavation
and increase of the risk of loss by the analyzed subjects, namely mine, power plant and a vertically
integrated energy company.

KEY WORDS: lignite mining, energy market, bilateral monopoly, risk



