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INWESTYCYJNEGO "BUDOWA KOPAINI"

Steszczenie: W artykule przedstawiono zagadnienie skróce
nia cyklu realizacji budowy kopalni i jego wpływ na efektywność 
ekonomiczną całego przedsięwzięcia inwestycyjnego. Wykazano, że 
wskaźnik ekonomicznej efektywności inwestycji według aktualnie 
obowiązującej metodyki może stanowić narzędzie dla oceny efek
tywności skracania cykli realizacji przedsięwzięć inwestycyj
nych;

1 ; Wprowadzenie
Dążenie do jak najbardziej efektywnego wykorzystania nakładów ma inwes

tycje jest cechą charakterystyczną całej naszej gospodarki narodowej, na 
etapie jej przyspieszonego rozwoju. Jedną z możliwości w tym zakresie jest 
skracanie cykli realizacji przedsięwzięć inwestycyjnych. Ekonomiczna moty
wacja tego działania obejmuje: wzrost produkcji ponad wielkość planowaną, 
zysk z tytułu wcześniejszego rozpoczęcia produkcji, zmniejszenie odsetek 
od kredytów bankowych na realizację inwestycji, zmniejszenie strat z tytu
łu zamrożenia nakładów inwestycyjnych, zmniejszenie kosztów utrzymania bu
dowy. Poszczególne wielkości dla różnych inwestycji uzyskują różną wagę; 
Łączna wielkość zysków osiągniętych w wyniku skrócenia cyklu realizacji 
przedsięwzięcia inwestycyjnego przeciwstawiona dodatkowym nakładom ponie
sionym na skrócenie^ cyklu powinna zachęcać do racjonalnego działania w tym 
zakresie; 0 efektywności tego działania powinien przesądzać rachunek ekono
miczny. Powinien on uzasadniać takie skracanie cykli realizacji przedsię
wzięcia inwestycyjnego, aby dodatkowe efekty gospodarcze i społeczne z te
go tytułu były maksymalne. W dalszych rozważaniach zastosowano obowiązują
cy rachunek ekonomicznej efektywności inwestycji do oceny efektywności 
skrócenia cyklu realizacji przedsięwzięcia inwestycyjnego "budowa kopalni".

Dla pełności dalszych rozważań podaje się kilka uwag i wyjaśnień zwią
zanych z przebiegiem procesu inwestycyjnego.

Biorąc' pod uwagę całość procesu inwestycyjnego oraz jego wewnętrzną 
strukturę, należy, z punktu widzenia celów praktycznych, rozróżnić nastę
pujące pojęcia / rys;i/:
- Pełny cykl inwestycyjny jest to czas, w którym przebiega cały proces in
westycyjny przedsięwzięcia od jego rozpoczęcia do zakończenia. Obejmuje 
on wszystkie prace i fazy procesu inwestycyjnego, a więc fazę programo
wania, projektowania, realizacji, rozruchu i dojścia do pełnej,projekto
wanej zdolności produkcyjnej;

- Cykl realizacji inwestycji jest to określony w czasie proces realizacji 
inwestycji od jej rozpoczęcia do jej zakończenia przy osiągnięciu pełnej
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zdolności produkcyjnej /pzp/; Dokładniej wećŁug [<£ "przez cykl realiza
cji należy rozumieć okres trwający od daty przekazania wykonawcy przez 
inwestora /generalnego realizatora inwestycji/ terenu budowy w celu wy
konania zadania inwestycyjnego - do dnia odbioru tego zadania inwestycyj
nego przez inwestora do eksploatacji, po przeprowadzeniu rozruchu techno
logicznego, jeżeli inwestycja tego wymaga".

- Cykle cząstkowe poszczególnych faz procesu inwestycyjnego, npi: programo
wanie, projektowanie, budowy, rozruchu.

- Proces inwestycyjny, jest to okres od podjęcia decyzji o opracowaniu ZTE 
do zakończenia realizacji inwestycji.
Wymienione pojęcia cyklu inwestycyjnego różnią się dość znacznie, prze

de wszystkim w zakresie obejmowanych czynności i prac występujących w pro
cesie inwestycyjnym.

Z ogólnogospodarczego punktu widzenia najważniejsze jest optymalne 
skracanie pełnego cyklu inwestycyjnego. Skracanie tylko niektórych faz pro
cesu inwestycyjnego nie. zawsze prowadzi do skrócenia pełnego cyklu inwesty- 
cyjnego. Prowadzić to może. czasem do niepotrzebnych przerw w procesie inwes
tycyjnym, złego rozłożenia nakładów w czasie, nadmiernego zamrożenia środ
ków. itp;

Dotychczas najwięcej uwagi poświęcano cyklowi realizacji inwestycji. 
Okres jego trwania ujmuje się normatywem i w ten sposób oddziaływa na skró
ceniem Pełny cykl inwestycyjny nie podlega dotychczas takim działaniomiStąd 
też trudności w opisaniu: i we właściwym oddziaływaniu na przebieg .pełnego 
/zintegrowanego/ cyklu inwestycyjnego.

2. Normatywny a dyrektywny cykl realizacji przedsięwzięcia 
inwestycyjnego "budowa kopalni"

Cykle realizacji przedsięwzięć inwestycyjnych "budowa kopalni" ustalają 
w Polsce odpowiednie przepisy /97J Ministerstwo Budownictwa i Przemysłu Ma
teriałów Budowlanych wydaje okresowo normatywy cykli realizacji inwestycji; 
Ustalają one nieprzekraczalny okres budowy nowej kopalni;

Według /sj kształtują się one obecnie następująco:
a/ kopalnie węgla kamiennego niemetanowe:

wydobyciem kopalni okres do pierwszego wydobycia /cały 
okres realizacji/

do 10 000 t netto/d 
do 15 000 "
do 20 000 "

60/90 miesięcy 
68/ 1:00 "

72/120 "
b/ kopalnie węgla kamiennego silnie metanowei

do 10 000 t netto/d 
do 15 000 "
do 20 000 "

6 6/102 miesięcy 
72/120 "
78/132 "
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Dla analizy efektywności skrócenia cyklu budowy kopalni przyjęto kopi 
"XXX-lecia PRL". Jej normatywny cykl budowy /według poprzedni obowiązują
cych normatywów/ do uzyskania pierwszego wydobycia wynosił 7 lat, a całko
wity 13 lati

W trakcie budowy kopalni zaistniała możliwość skrócenia cyklu-jej budo
wy do 5 lat do pierwszego wydobycia, a tym samym do 1 1 lat do zakończenia 
budowy.

Projektowany skrócony cykl 5/11 lat oparto na następujących technicz
nych i technologicznych przedsięwzięciach:
- wyhonanie głównych wyrobisk udostępniających w części zachodniej obszaru 
górniczego z obszaru sąsiedniej kopalni "Manifest Lipcowy"; zagadnienie 
to zostało szczegółowo przedstawione w pracy A/»

- kompleksowe nasuwanie obiektów powierzchniowych, Jak: wieże szybowe, bu
dynki nadszybia oraz budynek lampowni, z miejsca ich montażu na miejsce 
przeznaczenia, co zostało szeroko omówione w pracy [l] K o s z t  tych opera
cji wyniósł 5 3 ,5 min zł;, co stanowiło 20 % ogólnego kosztu budowy prze
suwanych obiektów;
Powyższe dwa przedsięwzięcia pozwoliły na skrócenie cyklu budowy kopal

ni z 7/13 lat do 5/11 lat; Tym samym dyrektywny cykl realizacji budowy ko
palni "XXX-lecia PRL" wyniósł 5 lat do uzyskania pierwszego wydobycia, co 
pozwoliło na uzyskanie dodatkowego wydobycia w wysokości 8,55 min ton;

3; Skrócenie cyklu budowy kopalni a wartość wskaźnika ekono
micznej efektywności inwestycji.

Budowa nowej kopalni jest inwestycją bardzo kapitałochłonną i czasochło
nną. Długości okresów osiągnięcia pierwszego wydobycia oraz zakończenia bu
dowy z zasady decydują o ekonomicznej efektywności inwestycji. Często dzię
ki nieznacznemu zwiększeniu nakładów inwestycyjnych można uzyskać istotne 
skrócenie cyklu budowy, co z kolei pozytywnie wpłynie na efektywność całe
go przedsięwzięcia inwestycyjnego. Mechanizm tej zależności zostanie wyjaś
niony poniżej.

Efektywność ekonomiczną przedsięwzięć inwestycyjnych w gospodarce naro
dowej, w tym i w górnictwie, ustala się zgodnie z obowiązującą metodyką [&] 
za pomocą wskaźnika ekonomicznej efektywności inwestycji E; Na etapie Zało
żeń Techniczno-Ekonomicznych stosuje się tzw; formułę rozwiniętą według ża
le żności:
- postać ilorazowa

E = zł/zł

t=1
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— postać różnicowa

E = X ,  [p /t/ - K /i/ - N /t/J i / 1 + r / -t , zł

gdzie:
m - okres obliczeniowy dla wskaźnika, lata,
P/t/- wartość rocznej produkcji w  kolejnych t latach okresu 

obliczeniowego, zł/rok,
K/t/- wartość rocznego kosztu bieżącego w kolejnych t latach 

okresu obliczeniowego, zł/rok,
N/t/- nakłady inwestycyjne w kolejnych t latach okresu obli

czeniowego, zł/rok,
r - kalkulacyjna stopa dyskontowa, %/l00:

Efektywność bezwzględna jest zapewniona, gdyl
- dla postaci ilorazowej E >  1 ,
- dla postaci różnicowej E > a.
Z wariantów realizacji inwestycji ten jest korzystniejszy, który ma 

wyższą wartość wskaźnika E; *
Dla obliczenia wartości wskaźnika ekonomicznej efektywności inwestycji 

dla cyklu normatywnego i dyrektywnego kop. "XXX-lecia PRL" zestawiono w ta
blicy 1 wartości P, K i N dla kolejnych lat okresu obliczeniowego. V przy
padku cyklu dyrektywnego / wiersze a tablicy 1 / wartości te zaczernnię- 
to z Założeń Techniczno-Ekonomicznych przedsięwzięcia inwestycyjnego "budo
wa kopalni XXX-lecia PRL", w przypadku zaś cyklu normatywnego /wiersze b 
tablicy 1 / zostały skalkulowane dla poszczególnych lat trwania tego cyklu.

W oparciu o sumy zdyskontowanych rocznych wartości elementów wskaźnika 
ekonomicznej' efektywności inwestycji, podanych w tablicy 1 , jego wartość 
oblicza się następująco:
Dla cyklu dyrektywnego
1 ; W cenach krajowych

a/ stopa dyskontowa r = 3 %
- postać ilorazowa E = —  = °«51 zł/zł

- postać różnicowa E = 4963,8 - 9761 , 1  = 1 = -4797,3 min zł.
b/ stopa dyskontowa r = 8 %

- postać ilorazowa E = = ° ’ 28 zł/zł

- postać różnicowa E = 2039,4 - 7210,4 = -5171,0 min zł;
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Zi W cenach transakcyjnych przy stopie dyskontowej r = 8 %

- postać ilorazowa E = ^72 10 )4 = z*/zł

— postać różnicowa E = 2 26 1O7O - 7210,4 = 15 399,6 min zł.

Dla cyklu normatywnego
1 . W cenach krajowych

a/ stopa dyskontowa r = 3 %
- postać ilorazowa E = 915^ '  = 0 ’ ^ 1 zł/zł

- postać różnicowa E = 3763,0 — 9134,4 = —5371,4 min zł
b/ stopa dyskontowa r = 8 %

- postać ilorazowa E = gjgójf “ 0,23 zł/zł

- postać różnicowa E = 1480,8 - 6396,9 = -4916,1 min zł
2; W cenach transakcyjnych przy stopie dyskontowej r = 8 %

- postać ilorazowa E = = 2.68 zł/zł

- postać różnicowa ̂  E = 17 148,1 - 6396,9 = 10 751,2 min zł
Porównując: wartości wskaźnika ekonomicznej efektywności inwestycji we 

wszystkich powyższych przekrojach badan okazuje się, że budowa kopalni 
"XXX-lecia PRL“ według cyklu dyrektywnego okazała się bardziej efektywna, 
aniżeli byłaby realizacja tej inwestycji według cyklu'normatywnego. Skróce
nie cyklu budowy o 2 lata kosztem wydatkowania dodatkowych nakładów inwesty
cyjnych w wysokości.8 1 , 1 min zł. przyczyniło się do podwyższenia efektywnoś
ci całego przedsięwzięcia inwestycyjnego o oki 20

Porównując wartości wskaźnika ekonomicznej' efektywności inwestycji w: po
staci różnicowej, która wyraża zdyskontowaną wartość zysku w okresie obli«* 
czeniowym, widzimy*, że skrócenie cyklu realizacji inwestycji o 2 lata przy
niesie. dodatkowy efekt finansowy 594,1 min zł przy stopce dyskontowej 3 %, 
która jest stopą rynkową oprocentowania nakładów inwestycyjnych w cenach 
krajowych oraz 4648,4 min zł w cenach transakcyjnych; Te dodatkowe efekty 
finansowe, powstałe, wskutek skrócenia cyklu budowy ątanowią ok; 20 % całego 
efektu finansowego osiągniętego w wyniku budowy kopalni i eksploatacji zło
ża w okresie obliczeniowym;

Powyższe stwierdzenia, będące wnioskami z uzysi^nych wyników obliczeń, 
można wyjaśnić na gruncie mechanizmu wpływu rachunku dyskonta na zmianę war
tości kapitału w czasie.

Dyskont powoduje tłumienie wpływu na wartość globalną kwot przypadają» 
cych w dalszych latach okresu obliczeniowego. W związku z tym uzyskanie pro
dukcji o dwa lata wcześniej powoduje, że jej £ dyskontowane wartości mają 
zwiększony wpływ na różnicę P-K, co znacznie przewyższa zwiększoną sumę
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zdyskontowanych nakładów inwestycyjnych ponoszonych w krótszym okresie c za-r- 
su; Zdyskontowane nakłady są powiększone przez dodatkowe nakłady inwesty
cyjna związane ze skróceniem cyklu oraz przez dyskont większych kwot w  la
tach bliższych do momentu aktualizacji;

4; V/nioski
Przeprowadzone rozważania oraz wyniki wykonanych obliczeń upoważniają 

do ustalenia następujących wniosków:
a/ Skracanie cykli realizacji przedsięwzięć inwestycyjnych jest jedną 

z możliwości poprawy efektywności gospodarowania.
b/ Skrócenie cyklu budowy nowej kopalni wpływa korzystnie: na efektywność 

ekonomiczną całego przedsięwzięcia inwestycyjnego "budowa kopalni";
c/ Efektywność skrócenia cyklu budowy nowej kopalni może być oceniana 

za pomocą wskaźnika ekonomicznej efektywności inwestycji obliczanego 
z zastosowaniem rachunku aktualizacji;
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OIÎEHKA 3 ÔSEKTÜBHOCTH COKPAKEHHfl IJHKIIA OCyEECTBJIEHHH 
IÎEPOIIFHHTHH KAŒÎTAJIOBJIQEEHHH " CTPOHTEJIbCTBO 0AXTH "

PB310Me

B cT a a te  paecM aipuBaeTca Bonpoo cotcpamemuî iiHKJia ocymeCTBjieHHH C Tpom ejr- 
bCTBa maXTbi h e ro  BjnwHHe na SKOHOMHqecKyro ajx^eKTHBHocTB B cero MeponpHHTtm 
KanBTajiBHoro BJioxeHHa.

^0Ka3HBaeTCH, <ïto noKa3aTejib SKOHOMiniecKoü siJxJjskthbhocth KanHTajibHoro 
BJ10X6HHH no o6ff3HBaionei, b HacToamee Bpei.ta MeTo^HKe MoseT 6 h tb  uepoft juin 
oneHKH 3(JxJ)eKTHBH0CTH coKpaneHHB ijHKJia ocymeciBJieHHa MeponpmiTHi! K anm ajib- 
H O rO  B J I O i e H M .

ESTIMATION OF EFFICIENCY OF SHORTENING THE REALIZATION 
OF THE INVESTMENT CAMPAIGN CALLED "COAL MINE BUILDING".

S u m m a r y

The paper presents the problem of shortening the realization of 
ooal mine building campaign cyole and Its lnfluenoe on the eoonomlo of 
the vhole Investment orojeot. The eoonomlo .Investment efficiency ooeffl- 
olent, aooording to the aotual methodology, may oonsltute a tool for es
timation ">f efflolenoy of shortening the Investment camnalgn oyoles.



Zestawianie eleaentów wskaźnika ekonomicznej efektywności Inwestycji 
w kolejnych latach okresu obliczeniowego 1 Ich dyskontowanie

Tablica 1

Łp. « .. Kolejne lata okresu obliczeniowego awskaźniki
0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11

1* Wydobycie roczne, tya.t/rok ft 0 0 0 0 0 624,0 1063,5 1525 2135 2745 3355 4117
b 0 0 0 0 0 0 0 457,5 915,0 1525,0 2135,0 2745

2. Wartość produkcji 2.1.W cenach krajowych
a 0 0 0 0 0 338,1 720,0 103*,4 1445,1 1856,4 2271,5 2787,5

w min zł/rok b 0 0 0 0 0 0 0 309,7 619,4 1032,4 1445,4j 1858,4
2.2.w ce a 0 0 0 0 0 1041,4 1915,4 2746,5 3845,1 1KM — 6042,4 7415,6nach trans akcyjnych b 0 0 0 0 0 0

°
824,0 1647,9 2746,5 3845,1 4943,7

i

3. Koszty bieżące 
w min zł/rok

3,1,w cenach 
krajowych

a
b

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

813,3 1249,4 1497,9 
0 0 594,8

1745,1 1950,9 2054,8 ¡2084,6 
1098,0 1497,0 1745,1 1950,9

3 2.w cenach a 0 0 0 0 0 953,6 1439,4 1735,4 2027,9 2284,4 2415,0 2454,7transakcyjnych b 0 0 0 0 0 0 0 699,9 1235,2 1725,3 2027,9 ?284,4
4. Nakłady inwestycyjna a 229 ,3 329,0 601,5 1136,5 1522,8 1306,7 903,0 1182,7 876,4 691,0 567,7 409,7

w aln zł/rok
_ * 1 3 2 ,1 294,0¡431,9 557,4 654,2 986,7 1180,8 1321,0 1017,7 966,1 702,7 548,3

-

12 ' 15
4575 4575
3355 4117

14
4575
4575

15
4575
4575

3097.5 3097,5 3097,5.3097,5 
2271',4 2787,5 3097,3 3097,5
8239.6 8239,6 8239,6 
6042,4 7415,6¡8239,6

4575
4575
3097,5
3097,5

17
4575 
4575 ”
3097,5

18
4575 4575

■~r
20

4575” 4575
3097,5 3097,5 

3097,5¡3097,5 3097,5

4575
4575
3097.5'
3097,5

8^39,6¡8239,6 8239,6 8239,6 8239,6
8239,6 8239,6 8239,6 8239,6 8259,6

! ! 1  i_

8239,6
8239,6

2119,5
2054.8
2502.9 
2415,0
464,0
468,4

2070,6'2048,4 2048,4 2048,4 ¡2048,4 2048.4 2048,4 2048,4
2084.6 2119,5 2070,6 2048,4 2048,4 2048,4 2048,4 2048,4
2450,3 2425,9 2424,9 2425,92425,92425,9 2425,9 2425,9
2454.7 2502,9 2450,3 2425,9 2425,9 2425,9 2425,9 2425,9
400,0 350,0 323,5! 200,0 i 180,O j  180,0 180,0 ¡ 52,0  
423,9 j 464,0 j 400,0 i 350.0 j 323,5 200,0 180,0 52,0

5. Dyskontowanie eleaentów wskaźnika ekonomicznej efektywności inwestycji E
1,[P (t) - K (t)J* (1+r) 
ceny krajowe r • 3 ł •

----
0

*0
‘
0

'
0 0 -410,1 -443,1 -378,4 -236,5 - 70,8 161,1 507,5

b
■

0 0 0 0 0 0 0 -231,8 -377,6 -356,6 -222,9 - 66,0
r - 8 % 0 0 0 0 0 -323,6 -333,5 -271,81-161,8 - 46,2 100,2 301,5

b c 0 0 0 0 0 | 0 -166,5 -263,3 -232,8 -138,8 - 39,7
ceny transakcy£*r » 8 % a 0 0 0 0 0 59,8 *99,9 590,5 981,3 1329,6 1679,5 2128,2ne b 0 0 0 0 0 0 | 0 72,5 222,9; 505,6 841,4 1140,8

2, H (t). (l+r) _t r - 3 % a 229,3'319,5 567,2 10 39 ,2 1352,2 1127,7 755,8 961,5 691,51 491,5 422,4 295,8
1* 132,1 285,5 407,3 00t—1A 580,9 858,5 988,3 1074,1 802,9! 740,0 522,8 395,9

r . 8 * “ 229,3 304,6 515,5 902,4 1119,3 889,9 568,9 690,7 473,3 320,5 262,8 175,8

■ ___
b 132,1 272,2 370,1 442,6 480,8 671,9 743,9 771,5_ 549,6 483,1 325,4 235,2

Sinazdyskontowanych wartości
|

685,4 699,2 693,3 673,4 653,5 634,6 615,7l 597,9 581,1 4963,8
151,8 478,7 646,3 659,1 653,5 534,6 615.7 597,9 581,1 3763,0
388,2 377,8 357,7 330,4 '^06,3 283,2 262,2 243,3 225,5 2039,4
85,9 258,7 333,4 323,4 306,3 283,2 262,2 243,3 225,5 1480,8

2277,5 2130,5 1982,5 1831,3 1697,6 1569,7 1453,4 1348,8 1249,9 22 610,0
1440,1 1825,6 1956,2 1823,6 1697,6 1569,7 1453,4 1348,8 1249,9 17 148,1
325,3 272,4 231,3 207,7 124,6 10b,9 105,7 102,6 28,8 9761,1
328,3 288,7 306,7 256,8 218,1 195,7 117,4 102,6 28,8 ?134,4
184,2 147,2 119,3 101,9 ¡58,4 48,6 45,0 41,6 11,2 7210,4

I 185,91 , 155,9 158,2 126,0 102.2 87,3 50,0 41,0 11.2 6396,9

a - wartościdotyczą dyrektywnego cyklu realizacji 
b -wartości dotyczą normatywnego cyklu realizacji


