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MODERNIZACJI ZRODLA CIEPLA

Streszczenie

Przemiany dokonujqce si¢ w Polsce na przetomie ostainich lat uswiadomity, ze
znajomosc koncowego efektu finansowego kazdej inwestycji jest gtownym czynni-
kiem decvdujqcym o realizacji przedsiewziecia. Koniecznym elementem kazdej
nowej koncepcji fub modernizcowanego projektu jest analiza ekonomiczna, ktora
daje mozliwos¢ porownywania roznych technicznie wariantow i wyboru najod-
powiedniejszego, zapewniajqcego powodzenie finansowe inwestycji. Wartvkule
przedstawiono analize ekonomiczng modernizacji kottowni weglowej zaopatrujq-
cej w cieplo miasto Zawidow .

1. WSTEP

Zdecydowana wigkszosc starych zrodet ciepla , ze wzglgdu na ich wyjatkowo zty stan
techniczny 1 szkodliwosc srodowisku naturalnemu, powinna byc zastgpowana wysoko-
sprawnymi kottowniami opalanymi ekologicznymi paliwami plynnym 1 gazowymi.
O zasadnosci takiego postgpowania nic trzeba zbytnio przekonywac. Swiadcza o tym
aspekty ekologiczne oraz ekonomiczne takich przedsigwzigc. Pojawia si¢ natomiast
nowy problem - wybor odpowicdniego wariantu modernizacji zrodia ciepta. Stad tez
~ nieodzownym elementem kazdego przedsigwzigcia jest analiza ekonomiczna. Pozwala
. ona na dokonanie wyboru takiego wariantu modernizacji, sposrod wszystkich tech-

nicznie akceptowanych, kiory zapewnia najlepszy efekt ekonomiczny .

W artykule przedstawiono analiz¢ ekonomiczna modernizacji kottowni weglowe) za-

opatrujacej w ciepto miasto Zawidow .
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2. TECHNICZNE MOZLIWOSCI MODERNIZACJI STARYCH ZRO-
DEL CIEPLA - PRZYKLAD DLA ZAWIDOWA

2.1 Opis stanu istniejgcego przed modernizacjq

W wyniku przemian organizacyjnych 1 wiasnosciowych wynikajacych z ustawy samo-
rzadowe] w 1996 roku Miasto Zawidow przejeto od Fabryki Maszyn Budowlanych
LZREMB” kottowni¢ miejskg [Praca zbiorowa, 1998]. Tak jak dotychczas przejeta
kottownia miata zapewniac ciepto na potrzeby miasta 1 fabryki, Wytwarzanie ciepla
odbywato si¢ przy wykorzystaniu dwoch wysokoparametrowych kottow WRS-022
0 mocy 5.8 MW kazdy opalanych miatem weglowym. Po roku eksploatac)i stan tech-
niczny kottowni okreslono jako bliski ,Smierci techniczne)”., W sezonic grzewczym
1997-1998 pracowat tylko jeden kociot ze sprawnoscia uzytkowg 50%, co dawato mocy
wyjsciowe) 2.8 MW, Kotlownia niec wytwarzata juz ciepta na potrzeby ,,ZREMBU”,
a mimo to niedomiar mocy wynosit wowczas 1.2 MW. Spowodowato to niedotrzymy-
wanie temperatury obliczeniowe) w pomieszczeniach ogrzewanych oraz problemy z
uzyskaniem wymaganej temperatury cieplej wody uzytkowej +50°C przy temperatu-
rach powietrza zewnetrznego ponizej -6"C. Na poczatku 1998 roku Rada Miasta, zda-
jac sobie sprawg z rzeczywistego stanu technicznego zrodia ciepta, podjeta decyzje o
kompleksowe) modernizacji systemu cieptowniczego Zawidowa .

2.2 Warianty modernizacji zrodia ciepta dla Zawidowa

Sposrod analizowanych wariantow modernizacji cieplown: miejskie) w Zawidowie,
jako mozliwe, technicznic akceptowance przyj¢to dwa rozwigzania [Praca zbiorowa,
1998]:

e wariant 1 - budowa nowoczesne] wysokoparametrowe) kottowni olejowej o mocy
szczytowe) 4.2 MW w miejsce starego zrodia ciepta, W przyjetym wariancie oprocz
prac zwiazanych z budowa zrodta ciepta zatozono koniecznos¢ wymiany fragmen-
tu, bedacej w fatalnym stanic technicznym, magistrali cieptowniczej (400m) oraz
modernizaci¢ 19 weztow cieplnych;

e wariant 2 - zastgpienie starego zrodta ciepta pigcioma niskoparametrowymi ko-
tltowniami lokalnymi o facznej mocy szczytowej 4.2 MW, wybudowanymi
w migjsce starych weztow cieplnych oraz modernizac)¢ pozostatych 14 weziow.

W zwiazku z brakiem dostgpu do gazu ziemnego w obu wariantach modernizacji
zalozono, ze nosnikiem energii pierwotnej bedzie lekki olej opatowy Ekoterm.,
Ponicwaz czesto inwestorzy nie posiadajg wystarczajacej ilosci wolnych srodkow
finansowych potrzebnych na przeprowadzenie inwestycji, analiz¢ techniczno-
ekonomiczna modernizacji zrodla ciepta Zawidowa wykonano dla dwoch opcji
finansowania inwestycji:
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e opcja | - realizacja calej inwestycji z funduszy inwestora;
e opcja Il - realizacja inwestycji z kredytu komercyjnego.

3. PODSTAWY ANALIZY EKONOMICZNEJ

Dla okreslenia przewidywanych efektow ekonomicznych zwigzanych z przeprowadze-
niem modernizacji zastosowano metody obliczeniowe oparte na nastgpujacych wskaz-
nikach optacalnosci inwestycji zalecanych min. przez Bank Swiatowy [T. Mréz,
E. Szczechowiak, 1999, M, Robakiewicz, 1997]:

o wskaznik zwany wartoscig biezaca netto - NPV,

e wskaznik zwany wewngtrzng stopa zwrotu - IRR,

e wskaznik zwany prostym okresem zwrotu naktadow inwestycyjnych - SPBT.

Wartos¢ biezaca netto NPV liczona jest jako roznica zdyskontowanych przeptywow
srodkow pieni¢znych (w danym okresie obliczeniowym) 1 wartosci poczatkowej dane;
Inwestycji:

NPV = Y —t ], (1)
et (14 R)’

w ktorym:
NPV - wartosc biezgca netto, tys. zi
CF, - oczekiwany przeplyw srodkow finansowych zwigzanych z mwestycja w roku
L, tys. z1
n - liczba lat objetych analizq ekonomiczng
R - stopa dyskonta w okresic obliczeniowym
|, - wartos¢ poczatkowa inwestycji, tys, z 1

Metoda okreslania rentownosci inwestycji na podstawie wskaznika NPV opiera si¢ na
technikach zdyskontowanych przepltywow srodkow pienigznych. W metodzie tej obli-
cza sie zaktualizowang warto$¢ wplywow 1 wypltywow Stodkow pienigznych, a nastep-
nie liczy si¢ NPV jako sumg zdyskontowanych przeptywow. wartosC zerowa NPV
oznacza, z¢ przeplywy srodkow pienigznych z projektu sa wystarczajace, aby spiacic
tylko zainwestowany kapital i otrzymaé minimalng stop¢ dochodu z kapitatu. projekt
jest optacalny, jezeli NPV w okresie analizy jest dodatnie,

Wskaznik wewnetrznej stopy IRR zwrotu pozwala na poréwnanie efektow finansowych
inwestowania kapitahu z obowijzujacymi w danym okresie obliczeniowym rynkowymi
wielkosciami stop procentowych. Wewngtrzna stopa zwrotu jest to stopa dyskonta,
jakiej nalezatoby uzy¢, aby zrownowazy¢ koszty inwestycji i przyszie wpiywy. Anali-
zowana inwestycja jest optacalna, gdy wartos¢ IRR dla danego przedsigwzigcia prze-
wyzsza obowiazujaca stopg dyskonta. Wskaznik IRR liczony jest przy zatozeniu uzy-
skania zerowe) wartosci biezacej netto ( NPV=0 ),
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5 CF,
= (1+IRR)'

ly (2)

w ktorym:
CF, - oczekiwany przeptyw srodkow finansowych zwiazanych z inwestycja w roku
t, tys. zi
n - liczba lat objetych analiza ekonomiczng
1o - wartos¢ poczatkowa inwestycji, tys. zt
Prosty okres zwrotu naktadow inwestycyjnych SPBT [lata] okreslany jest zaleznoscia:
SPRT = b _ (3)
h)
w ktorym:
S - saldo, érednie roczne oszezgdno$ci finansowe wynikajace z realizacji danej
inwestycji w okresic analizy, tys. zl/rok
1, - warto$¢ poczatkowa inwestycji, tys. zt

4. WYNIKI PRZEPROWADZONEJ ANALIZY

Analizg¢ ckonomiczng modernizacji cieptowni miejskiej w Zawidowie wykonano przy
pomocy arkusza kalkulacyjnego Microsoft Excel. Dane wyjsciowe do analizy ekono-
micznej zawarto w tabeli 1, natomiast wyniki oceny ekonomicznej inwestycji zobrazo-
wano na wykresach:

TABELA |
Dane wyjsciowe do analizy ekonomicznef
— OPCJAIL OPCJATI
Wariant 1 | Wariamt 2 | Wariant 1 | Wariant 2

Czas prowadzenia analizy - n, lata 5 5 5 5
Stopa dyskonta - R 0.08 0.08 0.19 0.19
Wartos¢ poczgtkowa inwestycji - In, tys. zt 1950 1850 1950 1850
Sprzedaz energii cieplnej, GJ 27000 27000 27000 27000
Wartos¢ sprzedazy, tys zi 1370 1370 1370 1370
Roczne koszty zakupu paliwa , tys. 2 603.9 549 603.9 549
Amortyzacja , tys. zi 130 123 390 370
gcsjfnzi{nistracja koszty ogolno- zakladowe , 140 150 140 150
Koszty eksploatacyjne , tys. z 4 4 4 4
Ubezpieczenie , tys. 71 39 22.64 39 22.64
Saldo (nadwyzka/ niedobor),tys.zt 507 349 496 389
Inne koszty , tys. zI 1.2 1.2 2178 167.4
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¢ rys.l - zmiany wartoSci NPV w kolejnych latach objetych analiza,
¢ 1ys.2,3.4,5 - zmiany wartosci NPV w zaleznodci od stopy dyskonta (graficzne wy-
znaczenie wewngtrzne) stopy zwrotu dla poszczegolnych wariantow i opcji).
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Rys. 1. WskaZnik NPV modernizacji svstemu cieplowniczego Zawidowa

Uzyskane wyniki pozwalaja na wyciggnigeie nastgpujacych wnioskow:

1. Budowa cieptowni wysokoparametrowej (wariant A) jest inwestycjq nicoplacalng.
Warto$¢ biezace netto dla tej modernizacji przyjmuje wartosel ujemne w okresie
analizy dla obydwu opcji linansowania. Rownicz zadna z opcji nie daje wewnglrz-
nej stopy zwrotu na poziomie zakladanych stop dyskontowych:

—  -dla opcji I - IRR=0,042<R=0.08,
—  -dla opcji IT - [RR<0.
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Rys.2. Wskaznik wewnetrznej stopy ewrotu (IRR) - wariant | opcja [
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Prosty okres zwrotu nakfadow inwestycyjnych SPBT, liczony wg wzoru (3), dla wa-
riantu 1 finansowanego ze S$rodkow wiasnych inwestora wynosi 3 lata

i 10 miesigcy, a dla drugiej opcji finansowania przekracza okres kredytowania i wynosi
5 lat 1 4 miesiace

Wartosé biczaca netto NPV,

002 006 01 0.4 08 022 026 03
Stopa dyskonta - R

Rys.3. Wskaznik wewnetrznej stopy owrotu (IRR) - wariant 1 opcja Il

2. Modernizacja, polegajaca na budowie rozproszonego uktadu zaopatrzenia w ciepto
jest inwestycjq korzysing ekonomicznie. Przedsigwzigcie realizowane zgodnie
z wariantem 2 dla obu opcji finansowania staje si¢ optacalne w 5. roku eksploatacji,
Wyznaczone wartoéci wewnegtrznych stop zwrotu sa wyzsze od obowiazujacych dla
okresu obliczeniowego stép dyskontowych:
— -dla opeji I - IRR=0.159>R==0.08,
— -dla opcji IT - [IRR=:0.258>R=0.19.
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Rys.4. Wskaznik wewnetrznej stopy zwrotu (IRR) - wariant 2 opcja 1
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Prosty okres zwrotu nakiadow inwestycyinych SPBT dla wariantu 2 (inansowanego ze
srodkow wiasnych inwestora wynosi 3 lata 1 7 micsigcy, a przy realizacji inwestycji
z kredytu 4 lata 1 9 mizsigcy. Za graniczng wartosc, przy kiore) przedsigwzigeic uwaza
si¢ za oplacalne, przyymuje si¢ S lat.
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Rys.5. Wskaznik wewngtrenej stopy cwrotu (IRR) - wariamt 2 opcja 1l

Korzystnym ckonomicznic wariantem modernizacyi jest budowa rozproszonego uktadu
zaopatrzenia w cicpto. Jezelr immwestor nie posiada wystarczajace) 1losci srodkow [inan-
sowych potrzebnych na sfinansowanie przedsigwzigeia, mozliwa jest realizacja inwe-
stycji z kredytu komercyjnego uzyskanego z banku.

5. PODSUMOWANIE

Przemiany dokonujgce si¢ w Polsce na przetomic ostatnich lat uswiadomity, ze znajo-
mos¢ koncowego elektu linanscwego kazde) mwestyc)i jest glownym czynnikiem decy-
dujacym o realizacj przedsigwrigeia. Koniecznym clementem kazde) nowe) koncepc)i
lub modernizowanego projekiu jest analiza ekonomiczna. Daje ona mozliwosc porow-
nywania roznych technicznie wariantow 1 wyboru najodpowie-dni€)szego, zapewnia)a-
cego powodzenice finansowe inwestycji. Ponadto ocena optacalnosct projekiu w oparciu
o wskazniki ckonomiczne na ogot wplywa na podjgcie decyzji o sposobie (inansowania
przedsigwzigcia,
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