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Scharakteryzowano ztoza antropogeniczne wykorzystujac ich specyficzne cechy w stosunku do naturalnych zI6z kopalin.
Poniewaz zloza antropogeniczne w warunkach gospodarki rynkowej posiadajq wymierng wartos¢ pienieznq i sq przedmiotem
obrotu rynkowego przeprowadzono analize metod wyceny ich wartosci. Opierajqc sie na wytycznych Kodeksu Wyceny Ztoz
Kopalin, uwzgledniajqc specyfike tych zioz, wskazano na celowos¢ wykorzystania przede wszystkim metod tzw. podejscia docho-

dowego i porownawczego. Zamieszczono tez uwagi dotyczqce aplikacji wymienionych metod wyceny.

Anthropogenic deposits were described using their specific features compared with natural deposits. In market economy
anthropogenic deposits have measurable economic value and are often objects of the market turnover. For this reason methods

of their evaluation were analyzed.

Based on guidelines of Deposits Value Evaluation Code and taking into account specific features of anthropogenic deposits
two methods have been indicated as useful — the income method and the comparative method. Application of these evaluation

methods have been discussed.
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Wstep

W krajowym bilansowaniu zapotrzebowania i podazy su-
rowcow mineralnych konieczne jest uwzglednienie po stronie
podazy wydobycia kopalin gtownych, towarzyszacych, a takze
tzw. mineralnych surowcow odpadowych.

Wykorzystanie na biezaco kopalin towarzyszacych, innych
skat nadktadowych posiadajacych wtasciwosci uzytkowe, a tak-
ze odpaddw z przerobki jesli spetniaja wymagania odbiorcow,
jest dodatkowa korzyscia dla przedsigbiorcy, bowiem koszty
ich pozyskania i tak obciazaja koszty operacyjne wydobycia
kopaliny gtowne;.

Nieco inaczej ksztaltuje si¢ poziom optacalnosci wyko-
rzystania surowcoOw ze zl6z antropogenicznych, bowiem w
kosztach ich wydobycia uwzgledni¢ nalezy dodatkowe koszty
utrzymania tego ztoza. Ale i w tym przypadku surowce ze zt6z
antropogenicznych moga by¢ konkurencyjne.

Dodatkowa, niewatpliwa korzyscia ptynaca z wykorzysta-
nia nagromadzonych w ztozu antropogenicznym surowcow jest
rezygnacja z zagospodarowania zt6z naturalnych, co eliminuje
koniecznos¢ wylaczenia z dotychczasowych funkcji terenow
lezacych nad tymi ztozami oraz nie powoduje negatywnych
skutkow dla $rodowiska, jakie stwarzataby eksploatacja no-
wego zloza.

Problematyka oceny korzysci ekonomicznych i pozaekono-
micznych z wykorzystania surowcoéw mineralnych byta juz po-
dejmowana w przesztosci (Pajda, Ratajczak, 1993, Stryszewski,
1995), ale proponowane i stosowane wtedy rozwiazania ulegty
dezaktualizacji. Poniewaz wigkszo$¢ prac odnosita si¢ do obo-
wigzujacych wowczas zasad gospodarki nakazowo-rozdzielczej
stosowane metody i instrumenty ekonomiczno-finansowe nie

przystaja do aktualnego systemu spoleczno-gospodarczego.
Zmienity si¢ tez w migdzyczasie podstawy formalnoprawne
regulujace dziatalno$¢ gornicza w tym zakresie.

Szczegoblnie chodzi tu o status wlasnosciowy zt6z kopalin.
Ztoza kopalin nie stanowiace tzw. wlasnoséci goérniczej (wtha-
sno$¢ Skarbu Panstwa) sa wlasnoscia wtasciciela nieruchomo-
$ci. Ztoza antropogeniczne budowane z kopalin towarzyszacych
i surowcoOw odpadowych nie podlegaja w zasadzie prawu
wlasnoS$ci gorniczej i sa przedmiotem obrotu rynkowego.

Znane sa juz z praktyki transakcje sktadowiskami tzw. od-
padow gorniczych z kopaln wegla kamiennego, proby wyceny
zt6z antropogenicznych w niektorych kopalniach odkrywko-
wych itp. Poniewaz obserwuje si¢ tendencje rozwojowe na tym
rynku celowe wydaje si¢ wykorzystanie dla wyceny warto$ci
z}6z antropogenicznych zasad i metod stosowanych przy wy-
cenie zt6z kopalin, co jest przedmiotem artykutu.

Analiza mozliwych do zastosowania metod wyceny
wartosci z16z antropogenicznych

Wycena warto$ci z16z antropogenicznych charakteryzuje
si¢ w pewnym stopniu podobnymi cechami jak wycena natu-
ralnych z16z kopalin, ale wykazuje tez pewne odrgbnosci.

Odrgbnosci zawarte sa w definicjach z16z. Ztoze kopalin
wedhug art. 6.1. ust. 19 ustawy z dnia 6 czerwca 2011r. Prawa
geologicznego 1 gorniczego (Dz. U. Nr 163, poz. 981) jest to:
naturalne nagromadzenie mineratow, skal oraz innych substancyi,
ktorych wydobywanie moze przynies¢ korzysé gospodarczq.

Ztoze antropogeniczne nie jest zdefiniowane w wymie-
nionej ustawie, wystepuje natomiast w stownictwie instrukcji
dokumentowania zasobow zt6z kopalin oraz w literaturze.



Ztozem antropogenicznym (Glapa, Korzeniowski, 2005)
jest ,, nagromadzenie surowca mineralnego, ktore moze by¢
przedmiotem eksploatacji. Uzywana jest tez nazwa zloza an-
tropogenicznego wtornego rozumianego jako nagromadzenie
wydobytej kopaliny w zwale przeznaczone do wykorzystania
w przyszlosci”.

Interpretujac wymienione definicje mozna sadzi¢, ze defi-
nicja zloza antropogenicznego dotyczy nie tylko wydobytych
kopalin (w tym przede wszystkim towarzyszacych), ale tez
surowcow odpadowych (w danym momencie nieprzydatnych
ze wzgledow technologicznych lub ekonomicznych). Druga de-
finicja ogranicza poj¢cie do wydobytych, a nie wykorzystanych
na biezaco kopalin, w tym kopalin towarzyszacych.

W odniesieniu do definicji ztoza kopaliny, przez ztoze
antropogeniczne rozumie¢ wigc nalezy nagromadzenie wy-
dobytych juz kopalin, a takze innych odpadowych surowcow
mineralnych.

Z wymienionych powodow ztoza antropogeniczne spra-
wiaja szczegodlne problemy przy wycenie, do wazniejszych
naleza:

- fakt, iz powstaly one w wyniku nagromadzenia materiatu
z juz eksploatowanych z16z, co zbliza je pod wieloma
wzgledami do zapasow,

- wszeregu przypadkach technologia ich eksploatacji i prze-
robu na produkt finalny ma charakter znaczaco odbiegajacy
od stosowanych w przypadku zt6z naturalnych,

- zloza te sg przedmiotem obrotu na drodze wielu form
umow, z ktorych wigkszo$é nie podlega zadnej rejestra-
cjl.

Problem wyceny zt6z antropogenicznych ma bardzo istotne
znaczenie z wielu wzgledow:

- przedsigbiorstwa, ktore identyfikuja istnienie takich zt6z
(uzycie stowa ,,odkrywaja” moze by¢ nie do konca wta-
sciwe w takich przypadkach) stoja przed koniecznoscia
odniesienia si¢ do ich warto$ci w swoich sprawozdaniach
finansowych,

- dla wielu przedsigbiorstw — wiascicieli zidentyfikowane
ztoza antropogeniczne nie mieszcza si¢ w zakresie ich pod-
stawowej dziatalnosci, czesto nie sa to nawet przedsigbior-
stwa gornicze, i przez to nie dysponuja one kompetencjami
do oceny, a nawet ogblnego oszacowania, wartosci takich
710z,

- niektore z kategorii omawianych zt6z, np. sktadowiska od-
padéw gorniczych staly si¢ ostatnio przedmiotem transakcji
handlowych i tendencja ta bgdzie si¢ raczej nasilac.
Rozwazajac mozliwe do zastosowania metody wyceny

7}6z antropogenicznych nalezy przede wszystkim rozwazy¢

rekomendacje zawarte w Kodeksie Wyceny Zt6z Kopalin,
przygotowanym przez Polskie Stowarzyszenie Wyceny Z16z
Kopalin na bazie odpowiednikow z innych krajow oraz do-
swiadczen polskich ekspertow (Kodeks, 2008). Dopuscit on
do stosowania wszystkie trzy powszechnie znane podejscia
do wyceny aktywow, tj. dochodowe, porownawcze oraz kosz-
towe. Rownolegle jednak, analizujac rézne typy aktywow
geologiczno-gorniczych (w praktyce odpowiadajace réznym
fazom dziatalnosci geologiczno-gorniczej), zidentyfikowat
konieczno$¢ precyzyjniejszego okreslenia dopuszczalnosci
poszczegolnych podejsc.

W kontekscie cech zt6z antropogenicznych przedstawio-
nych wczesniej, w pierwszym rzgdzie odrzuci¢ nalezy metode
kosztowa. Poglad ten wynika z faktu, ze ztoza antropogeniczne
sa nagromadzeniem materiatu, ktory w fazie, gdy byt produko-
wany, traktowany byt jako produkt uboczny lub wrecz odpad.
W takiej sytuacji metody ewidencjonowania kosztéw ich po-
zyskania nie sa w zaden sposob uzyteczne dla potrzeb wyceny.
Opieraty si¢ one bowiem na wskaznikowej alokacji kosztow
pomigdzy wolumenem produktu gtéwnego i ubocznego i w
zaden sposob nie moga stanowic¢ podstawy do wnioskowania
0 rzeczywistej wartosci rynkowe;j.

Pozostaje wigc wykorzystanie podejscia dochodowego
lub poréwnawczego. Jesli chodzi o podejscie dochodowe, to
rozwazy¢ mozna obie najczesciej wystepujace metody: tj. zdys-
kontowanych przeptywow pienigznych i opcji realnych.

Metoda zdyskontowanych przeplywéw pienieznych jest
chyba najbardziej uniwersalna i najczesciej stosowana metoda
do okreslania wartosci aktywow (a nawet zobowiazan). Zostata
ona wielokrotnie i dogtebnie opisana w literaturze. Przeglad
i dyskusje literatury prezentujacej metode zdyskontowanych
przeptywow pienigznych w odniesieniu do wyceny zt6z znaj-
dzie czytelnik np. w: (Uberman&Uberman, 2007 1 2008, Niec,
Uberman 2001). Jej wykorzystanie dla okreslenia wartosci ztoza
bazuje na dwu kluczowych zatozeniach (Uberman&Uberman,
1997):

- warto$¢ ztoza jest tozsama z warto$cia projektu polegaja-
cego na jego zagospodarowaniu i sprzedazy wydobytej z
niego kopaliny (zob. Jajuga&Jajuga, 1998),

- warto$¢ projektu inwestycyjnego jest tozsama z zaktuali-
zowana wartoscia netto (ang. Net Present Value - NPV)
wynikajaca z realizacji tego projektu (Beninga Simon,
Sarig Oded, 2000).

W odniesieniu do gornictwa zwigzta i celna definicjg in-
westycyjnego projektu gorniczego zaproponowat Satuga: ,, (...)
kazdy projekt inwestycyjny realizowany w gornictwie, oznacza-
Jjacy jakakolwiek dzialalnos¢ poszukiwawczo-rozpoznawczq,

Tab.1. Podejscia do wyceny Aktywow Geologiczno-Gorniczych wg POLVAL (Kodeks, 2008)
Tab.1. Methods of geologic-mining assets evaluation according to POLVAL (Kodeks, 2008)

Etap badania i wykorzystania Ztoza

Podejscie d T logiczne rozpoznanie
odegsae do prace ge0’0g i dokumentacja
wyceny — poszukiwawcze .
zloza
AGG Typ I AGG Typ 11
dochodowe Nie 7 el
przypadkach
poréwnawcze Tak Tak
kosztowe Tak* Tak*

* - tylko w przypadku pozytywnych wynikow.

projektowanie

. . . . likwidacja
i zagospodarowanie = eksploatacja ztoza ..
. eksploatacji
ztoza

AGG Typ III AGG Typ IV AGG Typ V

Tak Tak Nie

Tak Tak Tak

Nie Nie Tak



Tab.2. Hierarchia metod wyceny Aktywow Geologiczno-Gorniczych wg POLVAL (Kodeks, 2008)
Tab.2. Hierarchy of geologic-mining assets evaluation methods according to POLVAL (Kodeks, 2008)

AGG Typ II
Podejscie Metoda AGG tymczasowo zamknigte AGG AGG AGG
! Typ I A y d TypIll  TypIV  TypV
1B Inmc
DCF N N A* (N) N A* (N) A* (N) N
dochodowe
ROV C C C*(A) A C* (A) C* (A) N
porownawcze T’ransakq ! B B B C C B
porownawczych
1) WartoS$ci
szacunkowej,
kosztowe 2) Wydatkow B A N C N N B
na prace
geologiczne
A Metoda najbardziej rekomendowana przez Kodeks, powszechnie stosowana
B Metoda zalecana przez Kodeks, stosunkowo szeroko stosowana
C Metoda akceptowana przez Kodeks - w pewnych sytuacjach zalecana, rzadko stosowana, nie przez
wszystkich rozumiana
N Metoda nie akceptowana przez Kodeks

* W przypadkach, gdy Wartosci NPV, uzyskiwane z metody DCF, sq ujemne, metoda ROV jest przez Kodeks najbardziej rekomendowang.

Oznaczenia w tabeli:

DCEF - analiza zdyskontowanych przeplywdéw pieni¢znych,
ROV - metoda wyceny opcji realnych.

I A - AGG na wczesnym etapie oceny lub zaniechane,

II B - AGG z widokami na rychte, ekonomicznie uzasadnione zagospodarowanie,
II C - AGG bez nadziei na rychte, ekonomicznie uzasadnione zagospodarowanie,

udostepniajacq lub produkcyjng, ktorej ostatecznym celem jest
wydobycie, przerobka lub sprzedaz danej kopaliny” (Satuga,
2006). Zdyskontowany na moment biezacy strumien docho-
dow z eksploatacji kopaliny stanowi wigc warto$¢ ztoza wraz
z kopalnia, traktowanych jako taczny projekt inwestycyjny.
Korzystna okolicznoscia w przypadku zt6z antropogenicznych
jest to, ze proces udostgpniania ztoza jest relatywnie prosty i
krotkotrwaty, a w niektorych przypadkach trudno nawet uzy-
wac pojecia kopalni w odniesieniu do zaktadu prowadzacego
ich eksploatacje. Wyceniajacy nie napotyka wigc na czgsto
wystepujace w inwestycjach gdorniczych problemy zwiazane
z wycena naktadow inwestycyjnych i harmonogramowaniem
prac inwestycyjnych.

Czgstym problemem w przypadku oceny wartosci z16z
antropogenicznych jest natomiast $ciste i wielorakie powiazanie
procesu ich budowy i eksploatacji z gldwnym zakresem dzia-
falnosci wlasciciela — np. wydobyciem wegla brunatnego jako
kopaliny gtownej. Paradoksalnie — im wigcej wystegpuje efektow
synergii pomigdzy dzialalno$cia podstawowa, a budowa i eks-
ploatacja ztoza antropogenicznego, tym wigksze powoduje to
trudnos$ci dla wyceniajacego. Bowiem wiasciwe zastosowanie
metody zdyskontowanych przeplywdw pienigznych wymaga
przyjgcia zatozen odnos$nie ksztaltowania si¢ parametrow
ekonomicznych w przypadku, gdyby ich eksploatacja byta
prowadzona zupetnie niezaleznie.

Jesli chodzi o podej$cie pordownawcze, to najbardziej
adekwatna do analizowanego celu wydaje si¢ by¢ metoda
bazujaca na cenie jednostkowej kopaliny. Stosujac jednak tg
metodg nalezy upewnic sig, ze zachodza ponizsze przestanki:

a) wydobywany surowiec begdzie miat $cisle okreslone pa-
rametry, ktére moga zosta¢ tatwo odniesione do obowia-
zujacych na rynku i odzwierciedlone w przewidywane;j
cenie;

b) koszty operacyjne wydobycia sa nie tylko tatwe do okre-
$lenia, ale tez relatywnie niskie w stosunku do osiagane;j
ceny (spetnienie tego drugiego warunku oznacza, ze btad
prognozowania w tym zakresie nie bgdzie miat istotnego
wplywu na warto$¢ wyceny);

¢) w mniej lub bardziej jawny sposob stosuje si¢ tutaj twier-
dzenie Hotellinga.

Problem poréwnywalnoéci réznych rodzajow jakosci
(gatunkow) kopaliny w ztozu wycenianym i tej, do ktorej
odnosi si¢ wskaznik jest tatwy do uwzglednienia tam, gdzie
mozliwa jest standaryzacja parametrow fizykochemicznych i
ekonomicznych. Dla tego celu, istotne dla jej wartosci para-
metry powinny by¢ nieliczne, a ich wptyw na wartos$¢ tatwo
mierzalny np. formuta cen wegla energetycznego zalecana
przez Dyrektoriat Komisji UE zawiera sze$¢ parametrow
odnoszacych si¢ do niego samego: warto$¢ energetyczna oraz
zawartos¢: czgsdcei lotnych, popiotu, siarki (dwa parametry),
wilgoci (Blaschke, 2000). Ponadto korzystna okolicznoscia
dla stosowania omawianej metody jest mozliwo$¢ przetwo-
rzenia kopaliny z jednego gatunku w drugi (Januszkiewicz,
1991). W przypadku niektorych surowcow jak np. rudy metali
czy ropa naftowa spetnienie omawianego wymogu jest dosé¢
fatwe.

Rowniez w przypadku niektorych pospolitych surowcow
mineralnych w ztozach antropogenicznych (np. ity ceramiczne,



piaski budowlane itp.) proces ich przetworzenia jest technolo-

gicznie prosty.

Problem wysokosci kosztow operacyjnych wynika z faktu,
ze ich wyznaczanie jest procesem wielowatkowym i skompli-
kowanym, a ewentualny btad prognozy moze istotnie zmienié¢
wyceng. Jesli ich poziom jest niski, to otrzymywana w wyniku
obliczen cena kopaliny w ztozu jest niezbyt odlegla od rynko-
wej ceny wydobytej juz kopaliny. Dzigki temu zmiany kosztow
operacyjnych nie maja istotnego wplywu na zysk osiagany
przez wilasciciela ztoza.

Trzecim zasadniczym problemem, ktéry pojawia si¢ w
przypadku wykorzystywania metody opartej o ceng jednost-
kowa kopaliny jest konieczno$¢ uwzglednienia zmian wartosci
pieniadza w czasie. Tutaj pomocne jest tzw. twierdzenie Ho-
tellinga. Mowi ono, ze warto$¢ zaktualizowana renty z tytutu
wydobycia kopaliny nie zalezy od momentu jej wydobycia
(Hotelling, 1931). Dla zrozumienia tej czgsci problematyki
mozna przyjaé, ze renta odpowiada zyskowi z wydobycia ko-
paliny. Definicja tego pojecia znajduje si¢ w podrozdziale 6.2.
podrgcznika (Uberman&Uberman 2008).

Przedstawiajac to twierdzenie w odwrotny sposob mozna
powiedzieé¢, ze przyszta warto$¢ renty z tytutu wydobycia
kopaliny bedzie rowna zawsze wartosci obecnej tej renty
powigkszonej o stopg dyskonta. Hotelling argumentowat,
nastepujaco:

a) gdyby wiasciciele ztoza przewidywali, ze wzrost cen
kopaliny bgdzie wyzszy od zatozonej stopy dyskonta, to
zatrzymaliby wydobycie, gdyz optacatoby im si¢ czekac;

b) gdyby wiasciciele ztoza przewidywali zas, ze wzrost cen
kopaliny bedzie nizszy od zatozonej stopy dyskonta, wydo-
byliby natychmiast cato$¢ kopaliny, chcac uniknagé strat.
Upraszczajac, mozna powiedzie¢, ze teoria ta traktuje ztoze

(takze zloze antropogeniczne) jako swego rodzaju magazyn

wyrobow, z ktérego kopalina jest ,,wyjmowana” raczej niz

wydobywana.

Podsumowujac powyzszy, krotki przeglad metod, ktore moga
by¢ wykorzystane dla wyceny zt6z antropogenicznych, zdaniem
autoro6w, mozna pokusic si¢ o nastgpujace uogélnienia:

a) w przypadku zt6z tatwych w eksploatacji, tzn. nie wyma-
gajacych specjalnych rob6t przygotowawczo-udostepnia-
jacych i wysokich naktadéw inwestycyjnych o krotkim
horyzoncie czasowym najwlasciwsza wydaje si¢ by¢
metoda oparta o ceng jednostkowa kopaliny;

b) dlazt6z o znacznych zasobach, wybieranych przez dtuzszy
okres czasu i wymagajacych bardziej ztozonych technologii
wydobycia oraz ewentualnie przerdbki, z czym wiaze si¢
konieczno$¢ poniesienia duzych naktadow inwestycyj-
nych, nalezy jednak wybiera¢ metodg zdyskontowanych
przeptywow pienigznych.

Uwagi dotyczace aplikacji rekomendowanych metod
wyceny wartosci z16z antropogenicznych

Jak juz zasygnalizowano wcze$niej, wiele sktadowisk
odpadéw gorniczych stato si¢ przedmiotem transakcji kupna-
-sprzedazy. Z cze¢sci sktadowisk eksploatuje si¢ zdeponowane
odpady i wykorzystuje bezposrednio bez przerobki do budow-
nictwa drogowego lub robot inzynieryjnych.

W niektdrych z zagospodarowanych sktadowisk pozyski-
wane odpady poddawane sa przerdbce, a otrzymane produkty
uzyskuja wyzsze ceny podnoszac optacalnos¢ przedsiewzig-

cia. Niestety, informacje o dokonanych transakcjach, w tym
o cenach i warunkach nie sa powszechnie znane, co utrudnia
stosowanie do wyceny zt6z antropogenicznych metody porow-
nywalnych transakcji.

Przydatno$¢ tej metody komplikuje przede wszystkim
duza roznorodnos¢ obiektow uniemozliwiajaca niejednokrotnie
znalezienie porownywalnego obiektu odniesienia.

Polecana natomiast moze by¢ metoda oparta o ceng jed-
nostkowa kopaliny ale dla zt6z antropogenicznych o mniejszych
zasobach 1 krétszym okresie eksploatacji.

Probe wykorzystania metody bazujacej na cenie jednost-
kowej kopaliny podjeto dla wyceny wartosci ztoza antropoge-
nicznego itow i piaskow kwarcowych stosowanych do produkc;ji
wyrobow ceramicznych (Uberman&Uberman, 2008).

Zwatowane selektywnie w sektorze zwatowiska ity i
piaski sa za pomoca prostej technologii wybierane, tadowane
na samochody i przewozone na sktadowisko technologiczne
odbiorcy (fot. 112).

Fot. 1. Zloze antropogeniczne itow dla produkcji wyrobow ceramicznych
Photo. 1. Anthropogenic clay deposit for ceramic production

Fot. 2. Zloze antropogeniczne itéw dla produkcji wyrobow ceramicznych
Photo. 2. Anthropogenic clay deposit for ceramic production

Poniewaz w omawianym przypadku spetnione bylty w
zasadzie warunki stosowania tej metody (rozdz. 1), a wigc
jednorodnos¢ surowca, niskie i stabilne koszty pozyskania w
stosunku do ceny, mozliwe byto okreslenie wartosci ztoza z
duza doktadnoscia.

W przypadku wyceny wigkszych zt6zZ antropogenicznych
wymagajacych bardziej ztozonych technologii eksploatacji
zalecane jest stosowanie metody zdyskontowanych przeptywow



pieni¢znych jako metody najbardziej uniwersalne;j i elastycznej,
co uzasadniono na przyktadzie zamieszczonym w cytowanej
powyzej pracy (Uberman&Uberman 2008).

Jak juz wcze$niej zaznaczono, obecny rynek transakcji
ztozami antropogenicznymi nie jest jeszcze rozwinigty. W
zwiazku z tym rowniez w metodologii wyceny wartosci tych
7t6z brakuje w petni zweryfikowanych metod oraz ustalonych
standardéw uwzgledniajacych odrgbnosc¢ tych z16z w stosunku
do naturalnych zt6z kopalin.

Tym niemniej opierajac si¢ na do§wiadczeniach wycen zt6z
kopalin, ktorych rynek jest juz w miarg rozwinigty i uzupet-
niajac je o doswiadczenia z wykonanych juz (cho¢ nielicznych
wycen zt6z antropogenicznych) mozna sugerowacé przydatnosé
metod z podejscia dochodowego jako najbardziej adekwatnych
do specyficznych warunkow tych z16z. Dla wstegpnych szacun-
kéw, ze wzgledu na prostote algorytmu mozna tez stosowaé
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metodg oparta o ceng jednostkowa kopaliny.
Podsumowanie

W warunkach rynkowej gospodarki surowcami mineralnymi
zloza antropogeniczne posiadaja réwniez jak i naturalne ztoza
kopalin wymierng warto$¢ pieni¢zna i staja si¢ coraz czgsciej
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todologicznych wyceny naturalnych zt6z kopalin wskazane jest
po uwzglednieniu specyfiki przeniesienie ich i dostosowanie do
wyceny zt6z antropogenicznych.

Wzrost obserwowanych na rynku transakcji sktadowiskami
odpaddow (ztozami antropogenicznymi) potwierdza celowos$¢ roz-
wijania problematyki wyceny ich warto$ci w ujeciu pieni¢znym.

[1] Beninga Simon Z., Sarig Oded H. (2000): Finanse przedsigbiorstwa: Metody wyceny. WIG-Press, Warszawa
[2] Blaschke W. (2000): System cen energetycznego wegla kamiennego. IGSMiIE PAN, Krakoéw
[3] Glapa W., Korzeniowski J. (2005): Maty leksykon gornictwa odkrywkowego, Wydawnictwa i Szkolenia Gornicze

Burnat&Korzeniowski, Wroctaw

[4] Hotelling H. (1931): The Economics of Exhaustible Resources. Journal of Political Economy, Vol. 39

[5] Jajuga K., Jajuga T. (1998): Inwestycje. PWN, Warszawa

[6] Januszkiewicz W. red. (1991): Gietdy w gospodarce §wiatowej. PWE Warszawa

[7] Kodeks Wyceny Zt6z Kopalin POLVAL, Polskie Stowarzyszenie Wyceny Zt6z Kopalin, Edycja 2008

[8] Nie¢ M., Uberman R. (2001): Problemy formalno-prawne gospodarki kopalinami towarzyszacymi i mineralnymi su-
rowcami odpadowymi. Gornictwo Odkrywkowe, nr 2-3

[9] Pajda R., Ratajczak T. (1993): Problem wykorzystania kopalin towarzyszacych weglom brunatnym w KWB Belchatow,

Gornictwo Odkrywkowe nr 3-4

Krakéw

Satuga P. (2006): Wycena gorniczych projektow inwestycyjnych w aspekcie doboru stopy dyskontowej, IGSMiE PAN,

Stryszewski M. (1995): Uwarunkowania wykorzystania kopalin towarzyszacych kosztami transportu i wydobycia,

rozdz. w monografii pt. Eksploatacja selektywna wegla brunatnego i kopalin towarzyszacych wraz z uwarunkowaniami
techniczno-ekonomicznymi i korzysciami ekologicznymi, Wyd. CPPGSMIE PAN Krakow

krywkowo. Gornictwo Odkrywkowe nr 3, Wroctaw
ralnymi t. 23/2, IGSMIE PAN, Krakow

PAN Krakéw 2008 r.

Uberman Ryszard, Uberman Robert (1997): Wybrane problemy wyceny wartosci zt6z kopalin eksploatowanych od-
Uberman Ryszard, Uberman Robert (2007): Metody wyceny ztdz antropogenicznych, Gospodarka Surowcami Mine-
Uberman Ryszard, Uberman Robert (2008): Podstawy wyceny wartosci zt6z kopalin. Teoria i praktyka. Wyd. IGSMiE

Ustawa z dnia 6 czerwca 2011r. Prawo geologiczne i gornicze (Dz. U. Nr 163, poz. 981)





