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Jakie efekty ekonomiczno-ekologiczne spodziewane sg po modernizacji kotta
weglowego rusztowego i implementacji nowoczesnych rozwigzan
technologicznych w celu podnoszenia efektywnosci energetycznej procesu
produkcyjnego? W MPEC Wtoctawek podjeto sie budowy kotta, ktory bytby
jednostka energetyczng wiekszg od obecnych kottow typu WR-10, a mniejszg
od kottéw typu WR-25 i zaspakajatby w petni obecne i przysztosciowe
potrzeby cieplne odbiorcéw w okresie trwania sezonu letniego.

Wszystkie jednostki potrzeby 120-tysi¢cznego miasta w cieptowni,
kottowe funkcjonujace w ktorej w latach 1976-1999 wybudowano 8
w przedsigbiorstwie jednostek kottowych o tgcznej mocy na poziomie 173
Sqiic\he’;elywi?; 7 MW. Urzadzenia produkcyjne funkcjonujace u podsta-
modemizt;/wane 3 wy zrédta ciepta to kotty typu WR-25 (4 szt.) i WR-10
z uwagi na zuzycie ; ‘ (2 szt.). W procesie produkcji ciepta moga réwniez
zyczne | postep ’ uczestniczy¢ dwa kotty gazowe ptomienicowo-ptomie-
niéwkowe typu KOG-15, ktdre stanowig strategiczng
rezerwe cieptowni i petnig role jednostek szczytowych.
Postep techniczny oraz rozwdj technologii produkeji
nowych materiatéw, a takze nowe wcigz rosngce wy-
mogi ochrony $rodowiska spowodowatly, ze bedgce na
wyposazeniu przedsiebiorstwa jednostki kottowe z bie-
giem lat stawaly sie coraz bardziej utomne i technicznie
przestarzate. Eksploatacja kottéw powodowata trudno-
Sci wynikajace z niedostatecznej zdolno$ci wytwarzania
ciepta, niskiej sprawnosci cieplnej kottéw, a takze z nie-
przystosowania palenisk do spalanego paliwa. Kotly
charakteryzowaty sie duzymi oporami przeptywu po
stronie spalin i wody, wentylatory oraz pompy obiegowe
pobieraly znaczne ilodci energii elektrycznej'.
Zaistniata sytuacja w MPEC Wtoctawek wyzwolita
impuls do modernizowania i usprawniania starych kon-
strukcji kottow poprzez whasciwg i celowg ich przebudo-
we wraz z paleniskami i urzadzeniami pomocniczymi.
Wszystkie jednostki kottowe funkcjonujgce w przedsie-
biorstwie s3 od wielu lat sukcesywnie modernizowane
zuwagi na zuzycie fizyczne i postep technologiczny oraz
w celu przystosowania do nowych wymagan ochrony
Srodowiska i potrzeb przedsiebiorstwa?.
Realizowane modernizacje polegaty na zastgpieniu
dotychczasowych ekranéw komér paleniskowych sys-

KOCIOE ZA KOTEEM I C iepto w MPEC Wtoctawek jest wytwarzane na
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temu La Monta ekranami wykonanymi w technologii
Scian szczelnych. Zmiany w budowie kottéw obejmo-
waly rowniez budowe nowych instalacji powietrza
wtornego oraz kanatéw spalin, budowe rurociagdw
przykottowych, montaz armatury, budowe zsypéw lot-
nych koksikéw, montaz grubego osprzetu oraz montaz
pomostéow obstugowych. Dla obnizenia temperatury
spalin i mozliwosci jej regulacji w procesie produkciji
ciepta oraz obnizenia strat wylotowych za kotlami
zabudowywano dodatkowe peczki konwekcyjne
(podgrzewacze wody) dochtadzajace spaliny odlotowe.

Przestanki i cele

Kondycja finansowa sp6tki oraz mozliwosci tech-
niczne prowadzace do wzrostu sprawnosci i wydajno-
Sci oraz poprawy dyspozycyjnosci kotta typu WR-10
nr 1 sktonity zarzadzajacych przedsiebiorstwem do
podjecia decyzji o przeprowadzeniu gruntownej
modernizacji jednostki kottowej w cieptowni MPEC
Wioctawek.

Stan przed modernizacja

W sezonie letnim na potrzeby cieptej wody uzytko-
wej i technologii w przedsigbiorstwie pracuje zawsze
jeden z kottéw weglowych typu WR-25. Zapotrzebo-
wanie mocy cieplnej dla celow cieplej wody uzytkowej
odbiorcow socjalno-bytowych oraz technologii dla
jednego z zaktadéw przemystowych we Wloctawku
ksztattuje si¢ na zmiennym poziomie i oscyluje w prze-
dziale liczbowym od 10 do 14 MW. Niski i zmienny
pobér energii cieplnej przez odbiorcéw powoduje, ze
obcigzenie pracujacego kotla zawiera si¢ w przedziale
od 36% do 47% jego wydajnosci maksymalnej, co
powodowato eksploatacj¢ poszczegdlnych jednostek
kottowych przy niskich obciazeniach w zakresie ma-
tych sprawnosci.

Przy wskazanych potrzebach cieplnych odbiorcow
pracujacy kociot typu WR-25 jest zbyt duzy, co powo-
duje, ze jego praca jest mato efektywna a wrecz skrajnie
nieoptymalna. Natomiast mniejsze jednostki kottowe
typu WR-10 bedace w dyspozycji przedsigbiorstwa
sa w stanie wykreowa¢ zbyt malg moc cieplna, aby
w pelni zaspokoi¢ popyt w tzw. ,,niskim sezonie”.
Parametry pracy cieptowni jednoznacznie wskazywaty
na rozpoczecie procesu inwestycyjnego zwigzanego
z modernizacjg najstarszej z dwoch najmniejszych
jednostek kottowych.

Charakterystyka projektowanej modernizagji
Projektowana modernizacja polega na budowie
takiego kotta, ktéry bylby jednostka energetyczna
wiekszg od obecnych kottéw typu WR-10 a mniej-
sza od kottéow typu WR-25 i zaspakajatby w pelni
obecne i przyszlosciowe potrzeby cieplne odbiorcow
w okresie trwania sezonu letniego. Zakres rzeczowy
zmian modernizacyjnych obejmuje wymiane czesci
ci$nieniowej kotta, nie zmieniajac jej przeznaczenia
i nie powodujgc wzrostu zagrozenia zwigzanego z eks-
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ploatacja’. Z istniejacego uktadu czesci ci$nieniowej
pozostanie powierzchnia ogrzewalna III ciagu, czes$¢
rurociagébw taczacych oraz armatura odcinajgca. Prze-
widziany do modernizacji kociot WR-10 nr 1 bedzie
kottem wodnym o wymuszonym przeptywie wody
przez powierzchnie ogrzewalne.

Instalacje paleniskowg kotta stanowi¢ beda: ruszt
mechaniczny wraz z instalacja powietrza podmucho-
wego pierwotnego i wtornego oraz instalacja odpro-
wadzania zuzla i popiotu. Kociot WR10-M bedzie
posiadat trzyciggowy uktad dla przeptywu spalin.
Pierwszy ciag stanowi¢ bedzie komora paleniskowa
z rur 857 x 4 catkowicie ekranowana $cianami szczel-
nymi, w ksztatcie prostopadtoscianu. W drugim ciggu
kotta zostanie zabudowany peczek konwekcyjny z rur
032 x 3,2. Wezowice peczka konwekeyjnego drugiego
ciaggu tworza dla przeptywu spalin uktad szeregowy,
przeciwpradowy. Sciany II ciagu beda wykonane takze
jako Sciany szczelne. W celu obnizenia temperatury
spalin i mozliwosci jej regulacji za kottem na kanale
spalin zostanie zabudowany dodatkowy, pionowy
podgrzewacz wody III ciggu.

W kotle zastosowany bedzie indywidualny rozdziat
powietrza pierwotnego z rozdziatem na poszczegblne
strefy rusztu. Skrzynia powietrza podmuchowego pod
ruszt podzielona bedzie na 7 stref. Pozwoli to podnie$¢
parametry procesu spalania wegla na ruszcie, przy sto-
sunkowo niskim nadmiarze powietrza i niskiej emisji
zanieczyszczen.

W celu unikniecia zanizonych temperatur wylo-
towych z kotla, dla dolnych parametréw wydajnosci
cieplnych zastosowane bedzie obejécie peczka konwek-
cyjnego II ciagu. Rozwiazanie to pozwoli na regulacje
temperatury spalin za kottem przy catkowicie zamknig-
tym podgrzewaczu waody. Na rurociagach obej$ciowych
przewidziano zawdr regulacyjny oraz przeptywomierz
z blokada minimalnego, bezpiecznego przyptywu wody
przez peczek konwekeyjny z zachowaniem odpowied-
nich wymaganych predkosci wody w peczku. Propono-
wane rozwigzanie moze by¢ takze stosowane w trakcie

FOT. 1

Montaz czesci

ciSnieniowej

modernizowanego
| kotta
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TAB. 1
Sprawnoi¢ kotta oraz
2uzycie opatu
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rozruchu kotta w celu unikniecia niskich temperatur
spalin wylotowych dla zabezpieczenia wtasciwej pracy
cyklofiltrow. Jest to rozwigzanie autorstwa pracownikéw
Biura Techniki Kottowej Spotka z o.0. z Tarnowskich
Gor, sprawdzone i pracujace na innych tego typu
obiektach w przedsigbiorstwach energetyki cieplnej.
W grupie przedsigbiorstw cieptowniczych, w ktérych
zostaly wdrozone podobne rozwigzania konstrukcyjne
kottéw wymieni¢ mozna: MEC Szczecinek, MEC Kosza-
lin, MPEC Nowy Sacz, PEC Gniezno, Cieptownie Police.

Realizacja
15 maja 2014 roku przekazano plac budowy

gtownemu wykonawcy robéot. Modernizacja kotla

rusztowego typu WR-10 nr 1 obejmowata w mniej-
szym zakresie tez roboty do wykonania przez inwestora
przedmiotowej inwestycji MPEC Witoctawek.

W ramach modernizacji kotta dla MPEC Wtocta-
wek zostal przewidziany nastepujacy zakres rzeczowy
rob6t do wykonania:
¢ demontaz istniejacych instalacji elektrycznych

i AKPiA wraz z osprzetem,

* montaz nowych instalacji elektrycznych i przetwor-
nic czgstotliwosci do napedu: wentylatoréw wycig-
gowych spalin, wentylatoréw podmuchu, rusztu,

e montaz nowych instalacji i osprzetu AKPiA zmo-
dernizowanego kotta.

Specjalistyczne roboty gtéwnego wykonawcy obej-
mowaly dziewiec kolejno nastepujacych po sobie eta-
poOw realizacji prac modernizacji kotta. W pierwszym
etapie przewidziano nastepujacy zakres prac:

e wykonanie koncepcji modernizacji kotta z uzgod-
nieniem z MPEC Wioctawek,

¢ wykonanie kompletnej dokumentacji technicznej
modernizacji kotla z uzgodnieniem w Urzedzie

Dozoru Technicznego,

e wykonanie dokumentacji techniczno-ruchowej

(DTR) oraz instrukcji eksploatacji i konserwacji

zmodernizowanego kotta.

W drugim etapie rob6t zaplanowano demontaz
istniejgcego kotta i rusztu w zakresie wynikajgcym
z dokumentacji technicznej. Trzeci etap zwigzany byt
z dostawa elementéw kotla i rusztu, roztadunkiem
i transportem na miejsce montazu. W czwartym etapie
realizacji rob6t modernizacyjnych przewidziano:
¢ wykonanie niezbednych prac budowlanych zwigza-

nych z wprowadzeniem dostarczonych elementéw
do modernizacji kotta do budynku cieptowni oraz
przywrocenie budynku do stanu pierwotnego,

* montaz konstrukcji wsporczej pod ruszt i cze$é
ciSnieniowg kotta,

®* montaz rusztu,

* montaz kolektora i kanatéw powietrza,

* adaptacje dolnej czeici bunkra weglowego, montaz
leja weglowego taczacego bunkier z koszem weglo-
wym rusztu,

* montaz elementéw kotla, potgczenie z nowym
rusztem,

* wykonanie proby cisnieniowej,

* montaz wentylatora spalin, przytaczenie do istnie-
jacych ciagdw spalinowych,

* montaz kanaléw spalin, przytaczenie kotta do
istniejacej instalacji odpylania spalin,

¢ przylaczenie kotta do instalacji technologicznej
cieptowni,

e zabezpieczenie antykorozyjne elementéw kotta,
kanatéw, rurociggow, podestow,

* wykonanie izolacji termicznej kotta, kanatow
spalin, rurociggow.

Alkaliczne wygotowanie kotla, suszenie obmurzy,
rozruch kotta, ruch prébny 72-godziny to zakres czynno-
Sci do wykonania w etapie pigtym. Etap szosty obejmuje
sporzadzenie raportu zwigzanego z identyfikacja wyko-
nanych prac, dopelnienie formalnosci umozliwiajacych
wydanie przez Urzad Dozoru Technicznego decyzji o do-
puszczeniu zmodernizowanego kotta do ruchu. Odbior
zmodernizowanego kotta w ruchu przy udziale Urzedu
Dozoru Technicznego przewidziano w etapie siodmym.
W etapie 6smym zaplanowano wykonanie odbiorczych
badan energetycznych i emisyjnych kotta przy obcigze-
niach: 50%, 75%, 100% mocy znamionowej i mocy
maksymalnej trwatej. Odbidr koficowy realizowanej mo-
dernizacji kotta typu WR-10 nr 1 stanowi etap dziewigty
i zostat zaplanowany na 15 grudnia 2014 roku. Termin
realizacji poszczegdlnych etapéw przedmiotu umowy
jest okreslony w harmonogramie rzeczowo-finansowym
realizacji zadania: ,,Modernizacja kotta WR-10 nr K1
w cieptowni MPEC we Wioctawku Spétka z 0.0.”, sta-
nowiacy zatgcznik nr 1 do umowy z wykonawcg robot.

Spodziewane efekty
Dzigki inwestycji modernizacyjnej zaktada sie
ograniczenie zuzycia opatu w procesie produkcji

Praca kotta WR-25 Praca kotta WR-10-M
przed modernlza.qa! po modermzac'Jl : ROINICA
PARAMETR Jednostka miary Hiski sezon Jednostka miary Rz AeEOn.
ok. 6 miesiecy ok. 6 miesiecy
Srednia moc kotta MW 12,60 MW 14,50
Czas pracy kotta H 2813 H 2813
Produkcja ciepta GJ 128 870 GJ 128 870
Sprawnos¢ % 83,61 % 85
Zuzycie miatu weglowego Mg 6 827,44 Mg 6 451,56 375,88
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ciepta, wzrost sprawnosci i wydajnosci kotta oraz
zmniejszenie emisji szkodliwych substancji i pytow do
powietrza. W tabeli nr 1 zestawiono dane dotyczace
sprawnosci kotta oraz poziomu zuzycia opatu przed
modernizacja i przewidziane po zaimplementowaniu
rozwigzan modernizacyjnych w przedsiebiorstwie.

Po zrealizowaniu inwestycji w przedsigbiorstwie
przewidujemy wzrost sprawno$ci modernizowanego
kotta. W zaleznosci od jego obciazenia szacujemy, ze
wzroénie ona z poziomu 83,61% do 85%, co oznacza-
toby, ze przy tej samej produkgji ciepta w odniesieniu
do okresu sprzed modernizacji zaoszczedzonych zosta-
nie w ciagu sezonu letniego okoto 376 ton wegla, czyli
6 wypelnionych weglarek tym paliwem. Oszczednosci
finansowe szacowane z tego tytutu to okoto 112 800
ztotych. Przewidywane efekty ekologiczne zaprezen-
towano w tabelach nr 2 i nr 3.

Substancja emitowana | Redukcja emisji | Kwota optat
do powietrza w [kg/sezon letni] | w [PLN]
Dwutlenek siarki SO 6016 2 888
Dwutlenek azotu NO 564 271
Dwutlenek wegla CO 713320 185
Pyt 1880 601
Razem opfaty 3945
TAB. 2

Efekty ekologiczne oraz unikniete optaty za korzystanie ze Srodowiska w okresie
sezonu letniego (6 miesiecy)

Redukcia Wartos¢ Kwota optat
Substancja e jednostki w [PLN]
; emisji 3
emitowana do w [kg/sezon BlueNext | Kurs wymiany
powietrza lgtni] - EUA NBP
01.08.2014 | 01.08.2014
Dwutlenek 6,26 Euro
wegla CO, 713 320 Mg 18 836
TAB. 3

Unikniete optaty za emisje CO2 — EUETS w okresie sezonu letniego (6 miesiecy)

Mniejsze zuzycie wegla do produkcji ciepta oznacza
mniejszg emisje szkodliwych substancji do atmosfery
ze zrodet produkceyjnych przedsigbiorstwa, co przyczyni
siec do wzrostu jego jakoSci oraz poprawy komfortu
zycia spotecznos$ci w regionie Kujaw. Efekt finansowy
wynikajacy z uniknigtych krajowych optat za korzysta-
nie ze srodowiska to 3 945 z1, do ktérych nalezy dodac
koszt wymaganych a niezrealizowanych zakupéw
jednostek uprawniajacych do emisji CO, wynikajacych
z miedzynarodowych regulacji okreslonych w pakiecie
EU ETS, wynikiem czego otrzymujemy catkowite po-
tencjalne oszczednosci w wysokosci 22 781 zt.

Do prawidtowej pracy kociot zostanie wyposa-
zony w niezbedng aparature kontrolno-pomiarowa
iautomatyke. Dla uzyskania wydajnosci maksymalnej
trwatej 15 MW, planuje sic wybudowa¢ nowy wentyla-
tor wyciggowy spalin wraz z przetwornikiem czgstotli-
wosci. Podstawowe zalozenie realizowanej inwestycji
dotyczyto zaprojektowania takiej konstrukeji kotta,
ktéra zapewni jego dlugotrwata eksploatacje przy

www kierunekenergetyka.pl

minimalnych naktadach na jego utrzymanie, remonty
i konserwacje. Kociot bedzie sie charakteryzowat niski-
mi oporami przeptywu wody i spalin, co spowoduje
nizszy pobor energii elektrycznej na potrzeby witasne.
Przewidujemy znaczne ograniczenie zuzycia energii
elektrycznej w procesie produkcji ciepta z uwagi na to,
ze zmodernizowany kociot WR-10-M w poréwnaniu
do kotta typu WR-25 bedzie posiadat mniejszg liczbe
urzadzen przykottowych. Redukcja urzadzen dotyczyc¢
bedzie przede wszystkim likwidacji:

¢ 1 wentylatora spalin,

¢ 1 wentylatora powietrza podmuchowego,

¢ 1 napedu rusztu,

¢ 1 napedu wanny.

Szacowane oszczednosci z tytutu redukcji zuzycia
energii elektrycznej w przedsiebiorstwie w skali sezonu
letniego (5 miesiecy) beda sie ksztattowaé na poziomie
290 MWh, a koszt finansowy zaoszczedzonej energii
elektrycznej wynosi¢ bedzie 58 870 ztotych. Efekt
ekologiczny z tytutu ograniczenia zuzycia energii
elektrycznej w przedsigbiorstwie to ograniczenie emisji
do atmosfery substancji szkodliwych zestawionych
w tabeli nr 4.

Substancja emitowana | Jednostka Redukcja emisji
do powietrza miary w [kg/sezon letni]
Dwutlenek siarki SO [a] 2639 000
Dwutlenek azotu NO, [9] 870 000
Dwutlenek wegla CO [ka] 290 000
Pyt [g] 435 000

Ocena optacalnosci

Precyzyjnym narzedziem w analizie oceny opta-
calnosci przedsigwzie¢ inwestycyjnych sg dyskontowe
metody rachunku ekonomicznego. Dyskontowanie
jest zabiegiem sprowadzajacym nadwyzke pieniezng
z r6znych lat do wartosci biezgcej w roku bazowym,
przez co uzyskuje si¢ porownywalnosé realizowanego
projektu lub réznych projektow w czasie*. Metody te
uwzgledniaja w przeciwienstwie do prostych metod
oceny, roztozenie w czasie przewidywanych wpty-

FOT. 2

Ruszt
modernizowanego
kotta

TAB. 4

Efekty ekologiczne

7 tytutu redukgji
2uzycia energii
elektrycznej w okresie
sezonu letniego (6
miesiecy)
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wow i wydatkow zwigzanych z badaniem inwestycji.
Oceng optacalnosci przedmiotowego przedsiewziecia
inwestycyjnego oparto na dyskontowych metodach
rachunku ekonomicznego. Metody te pozwalajg
sprowadzi¢ do poréwnywalnosSci naktady i efekty
realizowane w réznych okresach czasu. Wartos¢ teraz-
niejsza, zdyskontowana na moment przeprowadzenia
oceny stanowi podstawe do dalszego wnioskowania®.
W ocenie niniejszego projektu inwestycyjnego wyko-
rzystano dyskontowe metody rachunku ekonomicz-
nego, takie jak:
e warto$¢ zaktualizowang netto (net present value
- NPV),
® wewnetrzng stope zwrotu (internal rate of return
- IRR),
e zdyskontowany okres zwrotu (discounted payback
period — DPP).

W tabeli nr 5 zestawiono dane dotyczace poziomu
przewidywanych efektéw finansowych z tytutu wdro-
zenia w przedsiebiorstwie modernizacji kotta.

Lp. Poziom efektéw z inwestycji Poziom finansowy w [z1]

1 Oszczedno$¢ energii elektrycznej 58 870

2 Oszczedno$¢ miatu weglowego 112 800

3 | Unikniete optaty za korzystanie ze $rodowiska 3945

4 | Unikniete optaty za zakup praw do emisji CO 18 836

TAB. 5
 Poziomnakladow  Warto$é biezaca netto NPV
[nvﬁt&cyjf?r‘{;zsgx Zdyskontowang warto$¢ netto inwestycji defi-
rr\{odemizacji niuje sie jako sume zdyskontowanych, na okreSlony
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moment, réznic wptywow i wydatkéw zwigzanych
z projektem inwestycyjnym®. W celu estymacji zi-
dentyfikowanego wskaznika w macierzy na poziomie
10% zestawiono dane do ustalenia zdyskontowanej
warto$ci netto nadwyzki finansowej w okresie 15
lat funkcjonowania projektu, przyjmujac wskaznik
amortyzacji urzadzen kottowych na poziomie 7%. Ze
wzgledu na istnienie klauzuli poufnosci uméw han-
dlowych autorzy nie mogg ujawi¢ wysokosci wartosci
naktadéw inwestycyjnych zwigzanych z realizacja
analizowanego przedsiewziecia. Przy obliczaniu zdys-
kontowanej warto$ci netto NPV i wewngtrznej stopy
zwrotu IRR zalozono taka samg skale generowanych
korzysci w poszczegblnych latach funkcjonowania
projektu, jak dla pierwszego roku przy wdrazaniu
modernizacji kotta w przedsiebiorstwie. Wskaznik
NPV obliczono ze wzoru.

ney =% |

gdzie: = (I i r)t

NPV — warto$¢ biezgca netto

CF, - przeplywy gotéwkowe (netto) w okresie t
r — stopa dyskontowa

I, — naktady poczatkowe

t — kolejne okresy eksploatacji inwestycji

Po dokonaniu obliczen dla przyjetych wczesniej
parametréw, stwierdzono, ze zaprojektowane przed-
siewzigcie modernizacyjne kotta cechuje sie dodatnia
warto$cig netto, co oznacza, ze stopa rentownos$ci
tego przedsiewzigcia jest wyzsza od stopy granicznej
okreslonej poprzez przyjeta do rachunku stope pro-
centowq’. Dodatkowg implikacjg uzyskanego wyniku
byta korzys¢ dla inwestora wynikajaca z tego, ze oprocz
inwestycyjnej stopy zwrotu, tj. zwrotu kosztu kapitatu,
ryzyka i dochodu minimalnego po 15 latach uzyska
jeszcze nadwyzke finansowg w wysokosci 249 259 zt.

Przy zalozeniu znacznie mniejszego wspoétczynni-
ka dyskontowego na poziomie 3% wartosé NPV jest
dodatnia, a projekt inwestycyjny po 15 latach eks-
ploatacji generuje nadwyzke finansowg w wysokosci
1 889 104 zt.

Wewnetrzna stopa zwrotu IRR

Wewnetrzna stopa zwrotu z inwestycji IRR jest
definiowana jako stopa zwrotu od zainwestowanych
kapitaléw, ktéra przynosi warto$¢ biezgcg netto (NPV)
przedsigwzigcia inwestycyjnego rowng zero. Estymacje
wewnetrznej stopy zwrotu IRR przedsiewziecia moder-
nizacyjnego przeprowadzono dla stopy dyskontowej
rownej 11 i 12 punktéw procentowych. Do obliczen
wykorzystano ponizszy wzor.

IRR =io+ Lx(ﬂ —io)
NPVo+ /- NPV1
IRR =11+ 9085 x1=11+0,640=11,64%

92085+ /-51727

gdzie:

i, — stopa procentowa, dla ktorej warto$¢ NPV projektu
jest >0

i, — stopa procentowa, dla ktorej warto$¢ NPV projektu
jest <0

NPV, - warto$¢ biezaca projektu dla i,

NPV, - warto$¢ biezaca projektu dla i,

Srednioroczna wewnetrzna stopa zwrotu IRR
przedsigwzigcia inwestycyjnego wyniosta 11,64%.
Jest ona wicksza od kosztu kapitalu finansujacego
inwestycje (oczekiwanej stopy zwrotu) o ponad 1,5
punktéw procentowych. Stan ten oznacza, ze inwestor
oprocz inwestycyjnej stopy zwrotu, tj. zwrotu kosztu
kapitatu, ryzyka i dochodu minimalnego uzyska do-
datkowy zwrot.

Okres zwrotu

Splata naktadéw inwestycyjnych z wygenero-
wanych zdyskontowanych oszczednosci, ktére beda
wynikiem wdrozenia modernizacji kotta w przedsie-
biorstwie nastgpi po 12 latach i 6 miesigcach.

Prosty okres zwrotu nakltadow inwestycyjnych dla
tego zamierzenie inwestycyjnego wynosi 6 lat i 11
miesi¢cy. Jak na warunki w cieplownictwie sa to dobre
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wskazniki ekonomiczne. W zaleznosci od charakteru
zamierzen inwestycyjnych przyjmuje sie, ze optacalna
inwestycja powinna zwroci¢ si¢ w okresie nie dtuz-
szym niz 10-16 lat. Im szybciej to nastapi, tym lepiej
dla inwestora, gdyz wczesniej odzyska zaangazowane
srodki w realizowane projekty inwestycyjne.

Zrodta finansowania

Ze wzgledu na dobra kondycje finansowa spotki,
wskazujaca nawet na istnienie nadptynnosci, catosé
realizowanego przedsiewzigcia inwestycyjnego bedzie
finansowana kapitalem pochodzacym ze Srodkow
wiasnych spotki MPEC we Wioctawku.

W tabelach nr 6 i nr 7 zestawiono grupe wskazni-
kéw ekonomicznych obrazujacych stopiefi ptynnosci
i wyptacalnosci przedsigbiorstwa oraz jego strukture
kapitatowa. Wskazniki plynnosci umozliwiaja for-
mutowanie opinii o zdolnosci przedsigbiorstwa do
terminowego regulowania biezacych zobowigzan
o okresie sptaty do jednego roku. Wskazniki struktury
kapitatowej pozwalaja ustali¢ zZrédta finansowania
aktywow. Informuja o stopniu obciazenia przedsiebior-
stwa dtugami w danym momencie oraz o tym, jakie
podmioty dostarczyly mu Srodkéw na prowadzenie
dziatalnosci gospodarczej.

do samofinansowania swojej dziatalnos¢ i bedgcego
w jego dyspozycji majatku.

Wskaznik udziatu kapitatu wlasnego w finansowa-
niu majatku jest uzupetnieniem powyzszego wskazni-
ka. Jego wysoki poziom zawierajacy sie w przedziale
liczbowym od 0,836 do 0,845 w obu okresach spra-
wozdawczych $§wiadczy o suwerennosci wobec otocze-
nia, stabilnosci oraz wyptacalnosci wobec wierzycieli.

Wskaznik zadtuzenia kapitalu wiasnego ukazuje
mozliwosci pokrycia zewnetrznych Zrodet finansowa-
nia kapitatami wlasnymi. Zgodnie z tym korzystna
sytuacja wystapita zarowno w roku podejmowania de-
cyzji o realizacji inwestycji, jak i poprzednim, bowiem
strukturalne wyzsze byto zaangazowanie kapitatow
wiasnych w finansowaniu dziatalnos$ci spotki.

Wskaznik zadtuzenia dtugoterminowego to jeden
ze wskaznikow zadtuzenia przedsiebiorstwa opisujacy
jego wyplacalnos¢. Stanowi relacje zobowigzan dtugo-
terminowych, ktore musza by¢ uregulowane w okresie
dtuzszym niz jeden rok do kapitatu wtasnego. Niskie
wartodci, jakie przyjmuje omawiany wskaznik w okre-
sach sprawozdawczych, nalezy oceni¢ korzystnie, gdyz
stan ten §wiadczy o matym stopniu zadtuzenia przed-
sigbiorstwa i potwierdza jego wyptacalnos¢ w kazdej
chwili zaistnienia takiego wymogu.

Pozi -
Lp. Okreslenie wskaznika Metoda obliczenia wskaznika oziom weicainika
2012 | 2013
Wskazniki ptynnosci finansowej
ool T e - Majatek obrotowy ogétem
1. Wskaznik biezacej plynnosci | Zobowigzania krotkoterminowe (bez funduszu) 2,17 2,75
. - > Majatek obrotowy — (zapasy + roz. miedz. czynne)
2. Wekafnilc saldey plyAmigst I Zobowigzania krotkoterminowe (bez funduszu) 2,5 2,0
Wskaznik wyptacalnosci srodkami Papiery wart. przez. do obrotu + $rodki pieniezne 18 13
3. pienieznymi I1l Zobowigzania krétkoterminowe (bez funduszu) !

Przedstawione w tabeli nr 6 wartosci wskaznikow
ptynnosci finansowej §wiadcza o zdolnosci przedsig-
biorstwa do terminowego i petnego regulowania swo-
ich zobowigzan. Spotka jest w stanie splaca¢ wszystkie
zobowigzania biezace bez koniecznosci uptynniania
czesci aktywow trwalych lub zaciagania jakichkolwiek
kredytow i pozyczek. Poziom wskaZnikéw ptynnosci
jest akceptowalny i stabilny, co stawia spoétk¢ MPEC
Wioctawek w gronie wiarygodnych i bezpiecznych
partneré6w dla dostawcéw i instytucji finansowych.

Podstawowym wskazZnikiem informujacym o skali
zadtuzenia przedsiebiorstwa jest wskaznik ogélne-
go zadtuzenia. Jego poziom do poprzedniego roku
obrachunkowego wykazuje tendencje spadkowa, co
$wiadczy, ze kapitaty obce w coraz mniejszym stop-
niu finansowaty majatek spotki. W przedsi¢biorstwie
zachowano ztotg regute finansowania, zgodnie z ktéra
podmiot nie powinien si¢ zadtuza¢ w stopniu wiek-
szym niz 50% (zadluzenie sp6tki MPEC Wioctawek
to ok. 10%). Niskie poziomy wskaznika w okresach
sprawozdawczych §wiadczg o niskim ryzyku jego dzia-
talnosci oraz potwierdzajg site finansowg i zdolno$¢
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Wskaznik pokrycia majgtku trwatego kapitatem
wiasnym to jeden z waznych wskaznikow struktury ka-
pitatowej w analizie fundamentalnej. Dostarcza zarza-
dzajacym informaciji o stopniu finansowania aktywow
trwatych z wlasnego kapitatu spotki. W analizowanych
okresach sprawozdawczych jego poziom ksztattowat
sie powyzej jednosci, co oznacza, ze zostata zachowana
ztota reguta bilansowa. Stan ten jest symptomem nie-
zaleznosci finansowej przedsiebiorstwa. Zachowanie
ztotej zasady bilansowej przyczynia sie do utrzymania
dtugookresowej wyptacalnosci przedsiebiorstwa.

Wskaznik kapitatu obrotowego netto mierzy ptyn-
nos¢ przedsigbiorstwa w spos6b bezwzgledny, ktérego
odpowiedni poziom zmniejsza ryzyko jej utraty. Ana-
lizujac przytoczony wskaznik, mozna stwierdzié, ze
sytuacja jest bezpieczna wtedy, gdy przyjmuje wartosci
dodatnie. W dwéch okresach sprawozdawczych kapitat
pracujacy byt dodatni i znacznie przewyzszat zobo-
wigzania krotkoterminowe, co $§wiadczy o posiadaniu
przez spotke ptynnosci.

Dobra sytuacja finansowa i kondycja ekonomiczna
spotki wskazujaca nawet na istnienie nadptynnosci

TAB. 6
Wskazniki ptynnosci
finansowej
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TAB. 7
Wskazniki struktury
finansowania

A UCH

Lp Okreslenie wskaznika Metoda obliczenia wskaznika Pozlom wskanika
2012 2013
Wskazniki struktury finansowania
L - Zobowigzania dtugo-i krétkoterminowe
1. Wskaznik ogdlnego zadtuzenia Aktywa ogétem 0,117 0,096
Wskaznik udziatu kapitatu wtasnego Kapitaly wtasne
2. w finansowaniu majatku Aktywa ogdtem 0.a4e Q856
. s ; Zobowigzania dtugo-i krotkoterminowe
3 Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego Kepitaly whashe 0,128 0,114
5o 5 : Zobowiazania dtugoterminowe
4 Wskaznik zadtuzenia dtugoterminowego Kapitaly wiasne 0,028 0,018
5 Wskaznik pokrycia majatku trwatego Kapitaly wtasne 108 105
kapitatem wtasnym majatek trwaty ! '
6 Kapitat pracujacy Majatek obrotowy — zobowigzania krétkoterminowe | 10 435 598 | 9 935 347

wytworzyty wigksze zdolnos$ci w przedsigbiorstwie
do samofinansowania swojej dziatalnosci rozwojo-
wej. W efekcie takiego stanu przedsiebiorstwo sta¢ na
finansowanie calos$ci realizowanego przedsiewziecia
inwestycyjnego kapitatem pochodzacym ze srodkéw
wlasnych, nie zwiekszajac jej kosztéw o zobowig-
zania finansowe wzgledem dostawcéw kapitatow
zewnetrznych.

Zaistpiata sytuacja w MPEC Wtoctawek Wyzwoll’ra

imptls do modernizowania i usprawniania starych
konstrukcji kottéw poprzez wtasciwg i celowg ich
przebudowe wraz z paleniskami i urzagdzeniami
pomocniczymi
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Przeprowadzona analiza optacalnosci przedsig-
wzigcia modernizacyjnego kotta z bardzo wysokim
prawdopodobienstwem prognozuje, ze zalozone cele,
jakie wyznaczono, projektujac te inwestycje, zostang
w pelni osiagniete. Nalezy jednak pamietaé, ze czas
15 lat w branzy energetycznej w Polsce okresli¢ nalezy
jako bardzo dtugi okres, ktory moze cechowac si¢ duza
zmienno$cia, a co za tym idzie i istotnym ryzykiem
inwestycyjnym ze wzgledu na bardzo niestabilne prze-
pisy krajowe i miedzynarodowe dotyczace probleméw
emisji gazo6w do atmosfery a takze niestabilnych para-
metréw rynku surowcow energetycznych.

Wszelkie inwestycje w sektorze obarczone sg wiel-
kim ryzykiem regulacyjnym, ktore w kluczowy sposéb
maja wplyw na szacunki efektywnosci finansowej ze
wzgledu na dlugie okresy eksploatacyjne urzgdzen
energetycznych.

Cata inwestycja modernizacyjna prognozuje wy-
mierne efekty w postaci podwyzszenia bezpieczenistwa
energetycznego miasta, zwiekszenia mocy kotla, zwiek-
szenia jego sprawnosci, zmniejszenia emisji zanieczysz-
czen, ograniczenia zuzycia energii elektrycznej a takze
oszczednosci opatu w przedsiebiorstwie. Nalezy takze
wskaza¢ na konsekwentng polityke modernizacyjna

MPEC Wtoctawek, ktora przede wszystkim ma na celu
ochrong ostatecznego odbiorcy w postaci wyhamowa-
nia wszelkich wzrostéw parametrow rynku surowcow
energetycznych.
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