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CENA WEGLA BRUNATNEGO JAKO WYZNACZNIK
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CZESC III - OBLICZENIA CEN I ZYSKOW DLA
HIPOTETYCZNYCH DANYCH

Dla hipotetycznego zloza oraz uktadu kopalni z elektrownia o parametrach zblizonych do warunkéw
KWB ,,Konin” S.A. wyznaczono ceny wegla i podziaty zysku zaproponowane w I i II czgsci. Oméwiono
wyniki pod katem sprawiedliwosci podziatu i mozliwosci ich akceptacji przez obie strony. Przeprowadzono
analiz¢ wrazliwosci udzialéw kopalni w tacznym zysku, poziomu cen granicznych wyznaczajacych progi
rentownosci, cen wegla, tacznego zysku i zysku kopalni na zmiang ceny energii oraz kosztéw kopalni
i elektrowni. Oméwiono wyniki pod katem korekty podziatu w nastgpnym okresie z uwzglednieniem
inflacji, zmian cen energii oraz kosztéw kopalni i elektrowni, a takze potencjalnej pokusy zmiany proporcji
udzialéw poprzez zwigkszanie wydatkdw. Zaproszono zainteresowane strony — kopalnie wegla brunatnego
i wspdtpracujace z nimi elektrownie - do dyskusji nad proponowanymi podziatami.

1. WYZNACZENIE PODZIALOW ZYSKU DLA HIPOTETYCZNYCH DANYCH

W celu przetestowania zaproponowanych podzialéw i1 zademonstrowania cen
wegla, ktére do nich prowadza przeprowadzone zostaly obliczenia dla przyktadowego
ztoza wegla i uktadu kopalni z elektrownia o warunkach zblizonych do KWB ,,Konin”
S.A. Ponizej przedstawione sa przyjete zalozenia dotyczace hipotetycznego ztoza oraz
kosztéw i przychodéw kopalni i elektrowni (tab. 1).

Podobienstwa dotycza usrednionych kosztéw wydobycia nadktadu i wegla, udziatu
kosztéw statych w kosztach catkowitych oraz stosunku nadktadu do wegla i sa oparte
na danych opublikowanych w pracach [1, 2]. Nie dotycza jednak zasobéw
operatywnych, ktére dobrano dowolnie. Dane dotyczace elektrowni sa przyblizone,
gdyz wyznaczono je w oparcie o bardzo ogélne zaleznosci pomig¢dzy kosztami kopaln
i elektrowni.
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Tabela 1. Zalozenia dotyczace ztoza, kosztéw i przychodéw kopalni i elektrowni
Table 1. Assumptions concerning the deposit and mine and power plant costs and revenues

Parametry Zalozenia i wyliczenia
Ilo$¢ wegla w wyrobisku docelowym — zasoby operatywne: 100 min Mg (zal.)
Przyjety stosunek N doW: 5:1 (zal)
Ilo$¢ nadktadu wynikajaca z przyjetego wskaznika N do W: 500 mln m*
Sredni koszt zmienny wydobycia 1m’ nadktadu i 1 Mg wegla: 2.2 zim® (2.2 Z/Mg) (zat.)
Koszty catkowite kopalni': 4,4 mld zt (cz. zal)
Koszty catkowite elektrowni (wlasne bez kosztéw paliwa)z: 5,378 mld zt (cz. zat.)
Tlo$¢ wyprodukowanej i sprzedanej energii’: 86.956 x 10° MWh (cz. zat)
Oczekiwana uéredniona cena energii: 125 zt/MWh (zat.)
Przychdd elektrowni: 10.870 mld zt
Laczny zysk bilateralnego monopolu (niezalezny od ceny P) : 1.092 mld zt (11,17%)
Cena wyznaczajaca prég rentownosci kopalni Pg 44,00 zi/Mg
Cena wyznaczajaca prég rentownosci elektrowni Py 54,92 zt/Mg
Sita przetargowa kopalni o i elektrowni f: a=0,3ip=0,7 (zal.)
Przyjete proporcje podziatu zysku i stép zysku p : q p=1iq=15((zal.)
Status quo®: SQxk = 300000000 zt

SQg =100000000 zk (zat.)

! _ Koszty catkowite kopalni wyznaczono wykorzystujac informacje, ze koszty state KWB ,,Konin” S.A.
stanowig ok.70% wszystkich kosztow [1]).

2 _ Koszty elektrowni wyznaczono przyjmujac, ze koszty kopalni stanowia 50% lacznych kosztéw
produkcji energii elektrycznej. Koszty zakupu paliwa stanowia wtedy od 45% do ok. 50,52% kosztéw
produkc;ji energii elektrycznej, co odpowiada w przyblizeniu faktycznym danym [2]).

3 _ Zatozono, ze na wyprodukowanie I MWh potrzeba 1.15 Mg wegla o standardowej jakosci [2].

* _ Hipotetycznie zatozono, ze obie, odrebne firmy wptacaja wadium po 200 min zt i umawiaja sie, ze
w wypadku zerwania negocjacji i wspdtpracy wadium wyptacone bgdzie w uméwionej wysokosci, ktéra
oddaje kontekst negocjacji. Przyjgto, ze czgs¢ przypadajaca kopalni jest wyzsza z uwagi na dtuzszy okres
przygotowywania inwestycji i wigksze koszty poczatkowe.

W oparciu o przyjete zatozenia i wstgpne obliczenia niezbednych kosztéw z ich
wykorzystaniem na podstawie formut cenowych podanych w II czgsci pracy [4] obliczono
ceny wegla oraz udziaty w zysku przypadajace kopalni i elektrowni (rys. 1, tab. 2).

Jak mozna zauwazy¢ podzial wygenerowany przez schemat arbitrazowy Nasha
z indywidualnymi funkcjami uzytecznosci zapewnia kopalni najwyzszy udziat w zysku
(66,7%, tab. 2). Wynika to z zalozenia awersji wobec ryzyka negocjatoréw elektrowni,
co jak pokazuje praktyka nie jest realistyczne. Rzeczywiste ceny wegla sa blizsze cenie
wyznaczajacej prog rentownosci kopalni Pg. Nieco lepszy udzial w zysku zapewnia
elektrowni rozwiazanie Kalai’a-Smorodinsky’ego (33,3%), ale i tu réwniez widaé
wplyw awersji wobec ryzyka na obnizenie zysku elektrowni. Rozwigzania te sa
symetryczne 1 zatozenie, ze kopalni¢ cechuje awersja wobec ryzyka, zamieniloby
wyplaty miejscami.
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Tabela 2. Wyznaczone ceny wegla dla zaproponowanych podziatéw tacznego zysku wraz z udziatami
w zysku otrzymanymi przez kopalni¢ i elektrownig
Table 2. Calculated lignite prices for suggested methods for the joint profit division together with shares
in the profit got by the mine and the power plant

Cen wegla Zysk Zysk Zysk Zysk
kopalni kopalni | elektrowni | elektrowni
P IT(P) IT(P) Ip(P) Ip(P)
z/Mg X10° zt % Ty x10° zt % Iy
Pg 44,00 0,00 0,00% 1,09 | 100,00%
1 Podzial egalitarny 49,46 0,55 50,00 % 0,55 50,00%
11 Rozwiazanie Nasha 50,46 0,65 59,16 % 0,45 40,84%
Niesym. rozw. Nasha
111 a=0,3; B=0,7 49,08 0,51 46,49 % 0,58 53,51%
Podziat proporcjonalny
v p=1:1,5=q 48,37 0,44 40,00 % 0,66 60,00%
\Y Roéwne stopy zysku 47,31 0,33 30,33% 0,76 69,67%
Prop. stopy zysku
VI p=1:1,5=q 46,47 0,25 22,64% 0,84 77,36 %
Réwne stopy zysku
viI (bez kosztéw wegla) 48,91 0,49 45,00% 0,60 55,00%
Proporcjonalne stopy zysku
p=1:1,5=q
VIII (bez kosztéw wegla) 47,85 0,39 35,29 % 0,71 64,71%
Rozw. Nasha
IXA z ind.funkcjami uzyt. 51,28 0,73 66,67 % 0,36 33,33%
IX B | Rozw. Kalai’a-Smorodinsky’ego 50,75 0,67 61,80 % 0,42 38,20%
Px 54,92 1,09 | 100,00% 0,00 0,00%

Wiersz VI — podziat najkorzystniejszy dla elektrowni
Wiersz IXA — podzial najkorzystniejszy dla kopalni

Réwniez standardowe rozwiazanie Nasha z uwzglednieniem punktu status quo jest
korzystniejsze dla kopalni (59,16%), co wynika wlasnie z jej faworyzowania
(wigkszych wyptat) przy zerwaniu negocjacji. Gdyby te wyptaty nie byly
zagwarantowane umowa, to wigksze wydatki poczatkowe w tej wysokos$ci dziataltyby
na niekorzy$¢ kopalni i rozwiazanie Nasha datoby inny rezultat. Przy cenie wegla
48,46 z/Mg kopalnia otrzymataby wtedy wyptatg 0,45 mld zt (40,84%), a elektrownia
0,65 mld zt (59,16%), co stanowiloby symetryczna zamian¢ wyplat — udziatéw
w zysku.

Poniesienie wigkszych kosztéw specyficznych (nie do odzyskania) pogarsza,
bowiem pozycje przetargowa. Komus, kto zainwestowat w projekt znacznie trudnie;j
jest sie wycofa¢é, dlatego czgsto godzi si¢ na mniej korzystny podziat zysku.
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Rys. 1. Proponowane podziaty tacznego zysku bilateralnego monopolu wraz z wyznaczonymi cenami w¢gla brunatnego mieszczacymi sig
w przedziale [PE=44, PK=54,92] wyznaczajacym progi rentownosci kopalni i elektrowni
Fig. 1. Offered divisions of the bilateral monopoly joint profit together with calculated prices of the lignite being located
in the interval [PE=44, PK=54.92] outlining break-even points of the mine and the plant station
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Wszystkie inne podzialy, wiacznie z podzialem egalitarnym, prowadza do
mniejszego udziatu kopalni w zysku, przy czym po podziale egalitarnym
najkorzystniejszy podziat dla kopalni zapewnia rozwiazanie niesymetryczne Nasha
i zréwnanie stép zysku wyznaczonych jedynie na bazie kosztéw wlasnych (bez
kosztéw zakupu paliwa).

OczywiScie zmiana zalozef np. sily przetargowej kopalni lub proporcji podziatu
zysku i stép zysku na korzy$¢ kopalni mogtaby zwigkszy¢ jej udzial w tacznym zysku,
ale rzeczywiste ceny wegla blizsze sa raczej cenie Py niz Px. Swiadczy to, ze sita
przetargowa kopalni i wynikajace z niej proporcje podzialu nie sa zbyt dla niej
korzystne. Moze to by¢ konsekwencja postrzegania kopalh przez negocjatoréw
elektrowni jako firm o zbyt niskiej wydajnosci. Oferowanie wyzszych cen za wegiel
jedynie utrwalaloby niekorzystng struktur¢ kosztéw (udziat kosztéw statych
przekracza 70% [1]) i nie pobudzalo do wydajniejszej pracy. Pomimo znacznej
redukcji zatrudnienia wydajno$¢ w kopalniach nadal daleka jest od poziomu
osiaganego w wiodacych kopalniach na $§wiecie (np. w kopalni Hambach wydobycia
ok. 40 mln Mg wegla realizowane jest zaledwie przez 850 pracownikéw). Niektére
elektrownie przeprowadzily juz radykalna restrukturyzacje¢ zatrudnienia (np. ZE PAK
S.A.) i doprowadzily do wzrostu wydajno$ci i obnizenia kosztéw. Spodziewane
redukcje zatrudnienia w kopalniach po dotaczeniu ich do elektrowni wzbudzaja
obawy i opdr zwiazkéw zawodowych przed integracja pionowa, cho¢ ta mogtaby
poprawi¢ wyniki finansowe obu firm [5].

Najgorszy udziat w zysku przypada kopalni przy podziale opartym na
proporcjonalnych stopach zysku. Zatozenie, ze stopa zysku w kopalni w stosunku do
elektrowni ma zachowa¢ proporcje stdp zysku pomigdzy branzami goérnictwa
i energetyki moze budzi¢ watpliwosci. Proporcje dotycza, bowiem usrednionych stép
zysku wielu podmiotéw, ktérych indywidualna sytuacja moze znacznie si¢ réznic.
Lepiej jest oprze¢ podziat na indywidualnych dokonaniach i nie kierowaé si¢ wynikami
przecigtnymi. Rozpatrywana kopalnia Iub elektrownia moga zdecydowanie wyrézniaé
si¢ na tle innych przedsigbiorstw branzy (in plus lub in minus) i postugiwanie sig
ocenami $rednim moze by¢ dla nich niesprawiedliwe. Dodatkowa trudno$cia jest brak
danych. W Polsce jest zbyt mato kopaln wegla brunatnego by jakiekolwiek $rednie byty
reprezentatywne, tym bardziej, ze warunki eksploatacji poszczegdlnych zt6z znacznie
si¢ réznia.

Réwne stopy zysku (proporcje 1:1) i tak faworyzuja elektrownie, gdyz jej udziat
w zysku jest wyraznie wigkszy niz kopalni (69,67% zamiast 30,33%). Réwne stopy
zysku wyznaczone jedynie w oparciu o koszty wiasne (bez kosztéw paliwa) wyraznie
poprawiaja pozycje kopalni. Jej udzial wynidstby wtedy 45% zamiast niecatych 31%.

Istotne jest to, ze obie czgéci bilateralnego monopolu i ukiad traktowany jako
zintegrowana firma miatyby wtedy ta sama stopg zysku, co wydaje si¢ sprawiedliwym
podziatem, zwlaszcza dla podmiotéw powiazanych ze soba. Poszczegdlne czegsci
otrzymatby udzial w zysku zapewniajacy ta sama stopg zysku, jaka osiagneta cata
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firma po zintegrowaniu (11,17%). Jedyna niedogodnos$cia takiego podziatu jest jego
zalezno$¢ od poniesionych kosztéw. Moze to sktania¢ do proby zwigkszania swojej
czgsci poprzez wzrost kosztéw. Poprawiatoby to wprawdzie proporcje podziatu
(udzial zysk kopalni wzréstby maksymalnie o 11,13%, przy niesymetrycznym
podziale Nasha, wiersz 4 tab. 3), lecz zmniejszyloby taczny zysk do podziatu
(o 40,3%, a wigc 0,44 mld zi, wiersz 3, tab. 4), co w efekcie okazatoby si¢
niekorzystne dla wszystkich, nawet dla samej kopalni (spadek zysku o 0,13 mld zi,
a maksymalnie nawet o 0,29 mld zi, tab. 3).

Oproécz znalezienia sprawiedliwego podzialu zysku warto poszuka¢ sposobu jego
korekty w taki spos6b by zadna ze stron nie zadowalata si¢ swoim udzialem zysku,
lecz nadal dazyla do jego poprawy dzigki dzialaniom proefektywnos$ciowym -
wzrostu wydajnosci, redukcji kosztéw lub zmianie ich struktury. Latwy zysk moze
bowiem prowadzi¢ do rozrzutnosci'. Korekta podziatu zysku w wyniku wysitkéw
ktérej$ ze stron w stosunku do pozycji wyjsciowej mogtaby pobudzi¢ obie strony do
konkurencji w tym zakresie i pozytywnie wptywa¢ na wyniki finansowe. W tym celu
przeprowadzono analize wrazliwo$ci udziatéw kopalni w tacznym zysku Ily , cen
granicznych Pg i Pk oraz cen wegla, tacznego zysku i zysku kopalni na zmiang ceny
energii p. oraz kosztéw kopalni Tck i elektrowni Tck (tab. 31 4).

Okazuje sig, ze taczny zysk Ily jest najbardziej wrazliwy na zmiang ceny energii,
gdyz 10% jej wzrost (spadek) przy niezmienionych pozostatych parametrach
spowodowalby jego wzrost (spadek) 0 99,56%. Tak znaczna zalezno$¢ poziomu zysku
od ceny energii zwigksza ryzyko. Z jednej strony moze si¢ okazaé, ze energetyka
oparta na weglu brunatnym bedzie bardzo dochodowa, gdy ceny wzrosna. Z drugiej
strony moze tatwo zacza¢ przynosi¢ straty, gdy ceny energii si¢ obniza. Dlatego tak
wazne sg dziatania proefektywno$ciowe i oszczgdno$¢ kosztow. Wzrost ceny energii
0 10% przy jednoczesnym spadku kosztéw (kopalni i elektrowni) o 10% mdgltby
spowodowa¢ wzrost zysku nawet o 189%. Niebezpieczny jest jednak wzrost kosztow.
Wazrost kosztéw kopalni o 10% powoduje spadek tacznych zyskéw o 40%, a kosztéw
elektrowni ich spadek nawet o 49%. Laczny wzrost kosztéw kopalni i elektrowni
zmniejsza taczny zysk prawie o 90%. Neutralna inflacja +10% (wzrost cen energii
i wszystkich kosztéw o ta sama warto$¢) przyczynia si¢ do wzrostu bezwzglednej
warto$ci zysku o 10%, ale wzgledna warto$¢ z uwagi na zmiang warto$ci pieniadza
w czasie nie ulegnie zmianie.

Laczny zysk jest bardziej wrazliwy na zmiang kosztéw elektrowni niz kopalni.
Spadek kosztéw elektrowni o 10% przy wzroscie kosztow kopalni o 10% zwigksza
laczne zyski 0 8.96%, a w odwrotnym przypadku zmniejsza je o ta sama wartosc.



Tabela 3. Analiza wrazliwo$ci udziatéw kopalni w facznym zysku Iy oraz cen granicznych P i Px na zmiang ceny energii p, i kosztéw Tk i Tcg

Table 3. Sensitivity analysis of mine shares in the joint profit ITy and border prices Pg & Py for the price change of the energy p. & costs Tck, Tcg
Wzrost pe
Sytuacja Spadek Teg | Wzrost Teg Spadek 0 10% Wzrost p.
Wyjscio- | Wzrost p. Wzrost TeglWzrost Teg Inflacja 010% 010% kosztow Spadek 010%
wa o10% 010% o 10% +10% Wirost Teg | Spadek Teg o0 10% kosztow  (spadek Teg

010% 010% 010% 010%

1 2 3 4 5 6 7 3 9 10 11

Zmiany udzialdw kopalni w Iy
Pr  0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Podzial egalitarny]  50,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Rozwigzanie asha  59,16% -4,57% 5,78% 8,89% -0,83% 0,80% -0,75% -4,33% -3,99% -5,34%
Rozw. niesymetryczne MNasha)  46,49% -8,23% 11,13% 16,00% -1,50% 1,62% -1,36% -7 79% -10,78% -9.61%
Podziat proporejonalny]  40,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Rowne stopy zyskul  30,33% -(0,605% 1,38% -0, 78% 0,00% -2,27% 2,14% -0, 71% -i,37% -2, 01%
Proporcjonalne stopy zyskul  22,64% -0,41% 1.09% -0,70% 0,00% -1,80% 1.81% -0,45% -0.87%% -1.37%
Rowne stopy zysku (hez wegla)  45,00% 0,00% 2,37% -2,35% 0,00% -4, 90% 500% 0,00% 0,00% -2,59%
Prop. Btopy zysku (hez wegla)  35,29% 0,00% 2,2i% -2,14% 0,00% -4,44% 4,71% 0,00% 0,00% -2,37%
Rozw. Mashal
zind.uzytecznosciami  66,67% 0,00% 0,00% 0,00%% 0,00% 0,00%% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Fozw. Kalai'a-Smorodinsky'ego|  61,80% 0,00% 0,00%% 0,00%% 0,00%% 0,00%% 0,00%% 0,00% 0,00% 0,00%
Pg| 100,00% 0,00% 0,00%% 0,00%% 0,00%% 0,00%% 0,00%% 0,00% 0,00% 0,00%
Zmiany ITx [mld zi] Py 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Podziat egalitarny] 0,55 0,54 -0,22 -0.27 0,05 -0.05 0,05 0,49 1,03 0,76
Rozwigzanie Masha 0,65 0,54 -0,22 -0,27 0,05 -0,05 0,05 0,49 1,03 0,76
Rozw. niesymetryezne Nasha) 0,51 0,33 -0,13 -0,16 0,03 -0,03 0,03 0,29 062 046
Podziat proporejonalny| 0,44 0,42 -0,18 -0,22 0,04 -0,04 0,04 0,39 0,82 061
Eowne stopy zyskyl 0,33 0,32 -0,12 -0,17 0,03 -0,05 0,06 0,28 0,58 0,41
Proporcjonalne stopy zysku 0,25 0,24 -0,09 -0,13 0,02 -0,04 0,04 0,21 0,44 0,30
Rdéwne stopy zysku (hez wegla) 049 0,49 -0,18 -0,25 0,05 -0,09 0,10 0,44 0,93 0,62
Prop. stopy zysku (hez wegla) 0,39 0,38 -0,14 -0,20 0,04 -0,08 0,09 0,35 0,73 0,48
Rozw. Mashal

z ind uzytecznoscilami 0,73 0,72 -0,29 -0,36 0,07 -0,07 0,07 0,65 1,38 1,02
Fozw.Kalai'a-Smorodinsky'e gof 0,67 0,67 -0,27 -0,32 0,07 -0,06 0,06 0,60 1,28 0,54
Pl 1,09 1,08 -044 -0,54 0,11 -0,10 0,10 0,98 2,06 153




Tabela 4. Analiza wrazliwosci cen wegla P, zysku tacznego Iy i kopalni Ik oraz cen granicznych Pg i Px na zmiang ceny energii p, oraz kosztow
kopalni Tk i elektrowni Tcg
Table 4. Sensitivity analysis of lignite prices P, the total ITy and mine Iy profits as well as prices Pg and Py for the price change of the energy p. and
costs TCK and TCE

Wzrost p.
Spadek Teg | Werost Tex Spadek o 10% Wzrost p.
Wzrostp. | Wzrost Tex | Wzrost Teg Inflacja 0 10% 010% kosztow Spadek 010%
o 10% 010% 0 10% +10% Wazrost Teg | Spadek Tee 0 10% kosztow spadek Tex
o 10% 010% 010% 010%

1 2 3 4 5 [ 7 8 9 10
Procentowe zmiany P wegla Py 0,00% 10,00% 0,00%4 10,00% -10,00% 10,00% -10,00% -10,00% -10,00%
Podziat egalitarny] 10,99% 4 45%) -5,44% 10,00% -9,88% 9,88% 0,99% 11,98% &,54%
Rozwigzante Mashgl 10,77% 4,36% -5,33% 9,80% -9,69% 2,65% 0,97% 11,74% 5,41%
Rozw. niesymetryczne MNashg 5,54% 5,28% -3,29% 9,63% -9,56% 2,56% -2,99% 3,66% 0,37%
Padziat propercjonalny 8,99% 5.46% 4. 45% 10,00% -9.91% 9.91% 1,01% 7 .98% 3,53%
Réwne stopy zysku] ,67% ,67% -3,54% 10,00% 10,40% 1047% _3,34% 3,02% 0,68%
Proporcionalne stopy zyskuyl 5,10%| 7,48 %0| -2,70% 10,00% -10,35%4 10,4154 -4,91 Y| 0, 00%%| -2,91%
Réwne stopy zysku (bez wegla) 10,00% 5,26% -5,21%) 10,00% -10,89%) 11,11% 0,00% 10,00% 3,66%
Prop. stopy zysku (bez wegla) 3,02% 5,25% -4,21% 10,00% -10,84% 11,09%) -1,98% 5,03% 0,77%

Eozw. Mashs

z ind uzytecznoseiamni 14,13% 2,86% _6,99% 10,00% -9.85% 9.85% 4,135 18,26%) 11,27%
Rozw Kalai'a-Smorodinsky'ego 13,24% 3,31% -6,55% 10,00% -9,86% 9,86% 3,24% 16,45%% 9,93%
Pyl 19,79% 0,00% -5,7 9% 10,00% -9,79% 2,76% 92,75% 29,58%| 19,79%
Procentowe zmiany Iy 99,56% -40,30% -49,26% 10,00% -8,96% 8.96% 89,56% 189,12% 139,86%

Procentowe zmiany Ik =3 - - - - - - - - -
Podziat egalitarny] 9956% _40,30%) 49 26% 10,00% _9,96% 2,96% 99,56% 189,12% 139,86%
Rozwigzanie Masha 84,1 4% -34,06% -41,63% 8,45% =LA 7375 75,80%) 150,842 118.20%
Rozw. niesymetryczne MNashg 64,2 5% -26,01%] -31,79%| 6,45% -5,78% 5,78% 57,80%| 122,04 % 20.26%
Podziat proporcjonalny 99 56%) -40,30% -49,26% 10,00% -8,96%4) 8,96% 89,56%4) 185,12%)| 139.86%
Rowne stopy zysky 05,31% -37.58% -50,52%) 10,00% -85, 77%] 1d,060%) 83,008 1 78,00%) 123, 14%
Proporcionalne stopy zyskuyl 05,072 -37,43% - 50,822 10,00% -89, 54 % 17,08%) 83,708 178,042 123,26%
Roéwne stopy zysku (bez wegla) 99, 56% -37,16%] -31,80%] 10,00% -18,87%) 21,002 89,56% 185,12%| 126,04%
Prop. stopy zysku (bez wegla) 92, 56%% -30.37H -52,34 % 10,00% -28,40%) 23,48% 59, 56% 189,12%)| 123775

Eozw. Mashs

z ind. uiytecznosciamy 99 5654 -40,3054 -49 265 10,00% -8,96% 8 96% 89 56%4 189,12% 1392,86%
Rozw. Kalai'a-Smorodinsky'egol 99 5654 -40,309% -49 2 6% 10,00% -8,96%% 8 965 89 56% 189,12%| 132,86%
P 99 ,56%) -40,30% -49,26% 10,00% -8,96% 8,96% 89 ,56% 185,12%)| 13%,86%
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Analiza zmian cen wegla niewiele wnosi, gdyz istotne sa zmiany wielkosci zysku,
ktére one, a wilasciwie wybrane metody podziatu zapewniaja. Ciekawe, ze wzrost
kosztéw kopalni o 10% powoduje wzrost cen wegla we wszystkich podziatach
(najwigkszy dla proporcjonalnych stép zysku o 7,48%). Niestety tak jak juz wcze$niej
wspomniano wzrost cen wegla nie przyczynia si¢ wcale do wzrostu zysku kopalni.
Wrecz odwrotnie porcja zysku przypadajaca kopalni we wszystkich podziatach maleje
w stosunku do poprzedniego stanu. Najmniej dla niesymetrycznego podzialu Nasha
(0 26,1%). Dla proporcjonalnych stép zysku zapewniajacych najwigkszy wzrost ceny
wegla spadek jest znaczny i wynosi 37,43% (0,09 mld zl)) - niewiele mniej od
maksymalnego spadku o 40,3% identycznego ze spadkiem tacznego zysku. Spadek tego
rzedu pojawia si¢ przy podziale egalitarnym, proporcjonalnym oraz Nasha i Kalai’a-
Smorodinsky’ego z indywidualnymi funkcjami uzyteczno$ci. Z uwagi na asymetrig¢
wyplat dla status quo zmiany zysku kopalni w rozwiazaniu Nasha i niesymetrycznym
Nasha nie sa identyczne ze zmianami tacznego zysku. Podobnie rozwiazania
zapewniajace rowne i proporcjonalne stopy zysku nie podazaja za zmianami Ily.
Zmiany zysku kopalni inne niz zmiany facznego zysku pojawiaja si¢ réwniez
w metodzie zapewniajacej réwne i proporcjonalne stopy zysku na bazie kosztéw
wilasnych, ale tylko wtedy, gdy zmiany kosztéw kopalni i elektrowni nie sa identyczne
(wiersze 3,4, 6,71 10 w tab. 4).

Zmiany zysku kopalni na skutek wzrostu kosztéw elektrowni 7k sa duzo wyzsze
od takich zmian po wzroscie kosztéw kopalni Tck. Obnizenia zysku dla réznych
podziatéw wynosza od 6% (III) do 16% (VIII). Spadki sa tak duze, ze wpltywaja na
obnizenia cen wegla od 2.7% (VI) do ok.7% (IXA). Spadek kosztéw kopalni
i elektrowni o 10% (wiersz 8, tab. 3) przyczynia si¢ do wzrostu tacznego zysku
0 89,6%. W wigkszos$ci podzialéw zysk kopalni rosnie o podobny procent. Jedynie dla
niesymetrycznego rozwiazania Nasha (III) wzrost ten jest duzo nizszy i wynosi
jedynie 57,8%. Dla rozwiazania Nasha juz nie jest tak niski (75,7%), cho¢ nizszy od
pozostatych. Mozna zauwazy¢, ze niesymetryczne rozwigzanie Nasha wyraznie
zmniejsza zakres zmian zysku kopalni. Nie pogarsza go tak jak inne, gdy zyski
kopalni spadaja, ale tez nie poprawia, gdy rosna. Podobna rolg petni zaproponowana
formuta ceny wegla (wariant II, [2]). Cena wegla zmienia si¢ w niej wprost
proporcjonalnie na skutek wzrostu ceny energii i udziatu kosztéw zakupu wegla
w kosztach produkcji energii elektrycznej, Wiy,

P2=P1(1+WkwApe/pe) (1)

gdzie: P; to cena wegla w i-tym okresie (i=1,2), a Wi=(Tex+H 1)/ (Tex+HIxk+TcE).
Niestety formuta ta nadal nie rozwiazuje problemu wyboru ceny wegla. Jej
podstawa jest cena wegla w poprzednim okresie, a ta nawet przy zastosowaniu wzoru
uzalezniajacego cen¢ wegla od jego jakosci nie rozstrzyga problemu. Nadal trzeba,
wigc wybra¢ jakas ceng¢ wegla bazowego np. w drodze negocjacji. Mozna wprawdzie
za punkt wyjscia uzna¢ poprzednio obowiazujace ceny i zaktualizowa¢ ceng wegla wg
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(1) dla kolejnych okreséw, ale nie przyniesie to istotnych zmian. Jak przyznaja sami
autorzy zaréwno inflacja jak i wzrost cen energii nie byty zbyt duze i pod koniec 2004 r.
ceny te bylyby wyzsze zaledwie od 3.8—4.8% od ostatnich cen zatwierdzonych przez
URE. Oczywiscie lepsze to niz nic i w warunkach braku jakiejkolwiek waloryzacji,
przy balansowaniu na granicy optacalnosci przez KWB ,Konin” S.A., kazde
uzasadnienie wzrostu cen nawet prowadzace do wzrostu mniejszego niz o 5% ma
znaczenie. Oznacza wzrost przychodu rzedu 20 min zt (3,8-4,8% z 50zt=1,9-2.4z1x10
mln Mg/rok). Jest to kwota, ktéra byla niezbedna do odzyskania rentowno$ci po
obnizeniu zakupéw wegla przez ZE PAK S.A. [1]. Z drugiej strony préby takie
potwierdzaja, ze kopalni bardzo zalezy na odzyskaniu rentownosci i na ré6zne sposoby
prébuje uzasadni¢ konieczno$¢ wzrostu cen. Skala oczekiwanych podwyzek jest
jednak mocno ograniczona. Takie podejécie paradoksalnie ostabia pozycje
przetargowa kopalni w negocjacjach ceny wegla [7]. Jako réwnorzgdny partner
w tancuchu tworzeniu wartosci w energetyce kopalnia powinna oczekiwaé wigcej.
Nie tylko elektrownie musza inwestowa¢ w modernizacj¢ starych i budowe¢ nowych
blokéw oraz instalacji odsiarczania spalin. Kopalnie réwniez prowadza rekultywacje,
wykup ziemi i udostgpnienie nowych zt6z. Obie strony powinny by¢ finansowane
z biezacych i przysztych przychodéw ze sprzedazy energii. To w interesie kopalni jest
by elektrownia spetniala normy ochrony srodowiska, a w interesie elektrowni lezy
przedtuzenie okresu jej funkcjonowania dzigki udostgpnieniu nowych zi6z. Nie ma
najmniejszego uzasadnienia by inwestycje w nowe zloza finansowane byly przez
panstwo, zwlaszcza, gdy ich beneficjentem jest prywatny inwestor z elektrowni.
Mogtoby to oznacza¢ przepompowywanie pieniedzy podatnikéw do prywatnej
kieszeni. Sytuacja, gdy kopalnia i elektrownia naleza do dwéch réznych wiascicieli
powinna by¢ jak najszybciej zmieniona. W przeciwnym wypadku moze pojawiaé sig
podejrzenie, ze jedna strona wykorzystuje druga, zwtaszcza, gdy kopalnie nie osiagaja
zyskéw, a ma je elektrownia. Wtasnos$¢ lub wspoétwiasno$¢ obu czgsci bilateralnego
monopolu powinno zniwelowa¢ sprzeczno$¢ interesow.

2. ZAPROSZENIE DO DYSKUSJI

Przedstawiona gama propozycji podziatu zysku wypracowanego w bilateralnym
monopolu kopalni wegla brunatnego i elektrowni nie wyczerpuje wszystkich
mozliwo$ci. Stanowi jednak dosy¢ szeroka liste propozycji podbudowanych nie tylko
logiczna argumentacja, lecz i solidna porcja wynikéw teorii targowania si¢ (ang.
bargaining theory). Przedstawione propozycje maja zachgci¢ zainteresowane strony
do dyskusji nad takim podejsSciem do tematyki cen wegla. Zagadnienie
sprawiedliwego podzialu zysku pomigdzy obie strony i rozktad ryzyka sa istotne.
Sztywne ustalenie samej ceny wegla, czy formuly do jej wyznaczenia na bazie
inflacji, czy zmiany poziomu cen energii i zasobdw moze powodowaé, ze cato$§é
ryzyka rynkowego bedzie ponosi¢ elektrownia, a kopalnia bedzie miata
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zagwarantowang stabilng ceng¢ wegla. Co prawda nie begdzie mogla ona uczestniczy¢
w ekstra zyskach gdy ceny energii beda wysokie, ale przy oczekiwanym zaostrzeniu
konkurencji w wyniku deregulacji i liberalizacji rynku stabilne ceny moga si¢ okazaé
bezpieczniejsze, zwlaszcza gdy zagwarantowany poziom cen wegla nie bedzie zmuszat
kierownictwa kopalni do wysitku. Stabilne ceny moga si¢ okaza¢ bardzo korzystne dla
kopaln, gdyz maja one znaczny potencjal mozliwych do uzyskania oszczednoSci.
Znaczna obnizka kosztéw i/lub wzrost wydajnosci, co jest mozliwe do osiagnigcia
z uwagi na dokonania kopali zagranicznych, przy stabilnych cenach wegla datyby
kopalniom znaczne zyski. Przy zastosowaniu cen transferowych korzysci z tego tytutu
bytyby wspétdzielone z elektrowniami.

Wzory i wyliczenia przeprowadzono przy zalozeniu statej ilosci wegla (wyboru
jednego wyrobiska docelowego lub realizacji dostaw zakontraktowanej ilo$ci wegla).
Nic nie stoi jednak na przeszkodzi by powtdrzy¢ te analizy przy zatozeniu, ze Q jest
zmienne 1 moze zaleze¢ od ceny wegla. Moze to dotyczy¢ wyrobiska docelowego jak
i dostaw rocznych. Zmiana ceny wegla moze spowodowaé, ze bedzie sig¢ optacad
wybra¢ wigksze wyrobisko, by siggna¢ po wegiel o slabszej jakosci lub glebiej
zalegajacy [3]. Podobnie w skali jednego roku wysokie ceny energii moga zachgci¢
elektrownie do zwigkszenia podazy energii w celu wykorzystaniu koniunktury,
zwlaszcza przy braku kontraktéw dtugoterminowych. Kopalni moze si¢ wtedy optacac
zwigkszy¢ wydobycie nawet, jesli wiazatoby si¢ to ze wzrostem kosztow. Wigksze
zaangazowanie kopalni (dluzsze okresy pracy i wyzsze naklady na utrzymanie
gotowosci sprzgtu) moglyby by¢ optacone przez elektrowni¢ wyzszymi cenami wegla.
Oczywiscie musiatoby si¢ to wigza¢ z optymalizacja krétkookresowa dziatan catego
uktadu — doborze poziomu wydobycia maksymalizujacego taczny zysk. Przy obecnym
poziomie techniki komputerowej i dostgpnym oprogramowaniu jest to juz mozliwe [6].

Akceptacja zaproponowanego podziatu przez obie strony moze oznaczad
znalezienie odpowiedniego rozwigzania. Osobna sprawa pozostaje jednak korekta
tego rozwiazania po zmianie istotnych parametréw. Dotyczy to zwlaszcza kosztow.
Zaréwno oszczednosci uzyskane przez jedna ze stron na skutek obnizenia kosztéw jak
i nadmierne wydatki zwigkszajace koszty rozkladaja si¢ na obie strony w proporcjach
przyjetego podzialu. Oznacza to, ze zacheta do oszczednos$ci strony uzyskujacej
mniejszy udziat w zysku jest mniejsza, gdyz z wypracowanych wlasnym wysitkiem
oszczedno$ci 1 tak otrzyma ona mniejsza czg$¢. Ro$nie natomiast zachgta do
podwyzszania kosztéw, gdyz kazda wydana zlotdwka przeznaczona jest na wiasne
cele, podczas gdy z zaoszczedzonej zlotéwki tylko jej czg$ci powraca jako zysk.
Warto tak zaprojektowal podziat zysku i jego korekty by zachety do zwigkszania
kosztéw zlikwidowaé. W $wietle analiz wrazliwosci wysoko$ci udziatéw w zysku na
zmiany poziomu kosztéw nie powinno to stanowi¢ problemu. Wzrost kosztéw jednej
ze stron moze czasami przyczynia¢ si¢ do zmiany proporcji podzialu na jej korzyse,
ale nie zwigksza poziomu tych zyskéw, a skala jego obnizek moze skutecznie
zniwelowaé korzySci z wyzszych kosztéw. Nalezy prowadzi¢ takie analizy
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ekonomiczne i upowszechnia¢ ich wyniki by zniecheca¢ strony do takich dziatan.
Skuteczna rywalizacja w obnizaniu kosztéw moze wplyna¢ na powigkszenie ,,porcji
tortu” do podziatu i podnies¢ efektywnos$¢ dziatania catego uktadu.
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LIGNITE PRICE AS A DETERMINANT OF THE SPLIT OF PROFIT IN SYSTEMS
OF MINES AND POWER PLANTS
PART III - CALCULATION OF PRICES AND PROFITS FOR HIPOTETICAL DATA

For the hypothetical deposit with parameters similar to KWB “Konin” S.A. conditions; lignite prices
and proposed divisions are calculated and results are discussed at the aspect of the fairness (equity) of the
division and the possibility of their approval by both sides. A sensitivity analysis of shares of the mine in
joint profits, the level of border prices outlining break-even points, lignite prices, the total profit and the
profit of the mine for the price change of the energy, costs of the mine and the power station was carried.
Results were discussed under the angle of correction of the division in the next period with taking into
consideration the inflation, changes in prices of the energy and level of total costs of the mine and the
power station and of the potential temptation of the change in the proportion of shares by increasing
expenses. Lignite mines and power stations cooperating with them were invited for discussion about
proposed divisions.

PRZYPISY

' Przyktadem moze byé tu KGHM ,Polska Miedz” S.A., w ktérym koszty wydobycia wzrosty

dwukrotnie (do ok. 3.1 tys. USD/Mg) po wzroscie cen miedzi na rynkach §wiatowych. Prognoza
wynikow kwartalnych, I kwartat 2006, BRE Bank Securities.



