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8. Analiza financiara

8.1. Rezumat

Aceasta sectiune stabileste ipotezele pentru calculele financiare si economice, costurile cu combustibili si
salariile cuprinzand principalele componente ale cheltuielilor de operare. Sunt prezentate ipotezele privind
costul de investitii, urmate de calculul indicatorilor financiari pentru optiunile estimate, inclusiv Valoarea
Neta Actualizata (VNA) si Costul Mediu Incremental (CMI), care sunt apoi utilizate pentru ierarhizarea
financiara a optiunilor. Ierarhizarea este realizata pentru doua ipoteze alternative privind pretul gazului
natural.

8.2 Ipoteze privind marimea pietei

Marimea pietei, adica necesarul total de energie termicd, depinde de suprafata cladirii incalzite si de
intensitatea caldurii, unde suprafata incalzitd este suprafata incalzita de sistemuld e termoficare iar
intensitatea caldurii este consumul de energie termica pe metru patrat de suprafata incalzita.

Devoltarea suprafetei incdlzite depinde de constructii noi care vor fi addugate la suprafata si de
deconectarile/reconectarile care vor reduce/creste suprafata.

Consumul pe metru patrat depinde de pretul energiei termice (presupunand ca consumatorul plateste
exact cat a cosumat) si de eforturile de a economisi energie termica. Solutia descentralizata potrivit
careia fiecare bloc este incalzit cu ajutorul unui boiler cu ardere pe gaz iar solutia individuald potrivit
careia fiecare apartament are propriul sistem cu ardere pe gaz sunt unele dintre optiunile prezentate in
acest Master Plan. Alte alternative, cum ar fi de exemplu sistemele solare, au fost evaluate inainte de a
se lua decizia privind setul de optiuni care urmeaza a fi inclus in Master Plan. Optiunile privind incalzirea
pe baza de energie solara au fost eliminate din cauza costurilor investitionale ridicate in comparatie cu
caldura produsa. In prezent, incdlzirea pe bazd de enrgie solard nu este competitivd si introducerea
acesteia va necesita ori i) introducerea de taxe pe combustibilii primari ori ii) subventii pentru incalzirea
pe bazd de energie solard. In prezent este considerat competitiv un singur tip de incalzire pe baza de
energie solard respectiv instalatiile solare mari (mai mult de 20.000 m? de colectoare solare). Aceastd
solutie va fi aplicabilda pentru orasele mici unde incdlzirea pe baza de energie solara nu va intra in
competitie cu operatiile de cogenerare sau incinerare a deseurilor pe timp de vara). Acest caz nu se
aplica pentru Timisoara.

Marimea pietiei este este influentata in primul rand de pretul gazului prin intermediul elasticitatii cerere-
pret. Un pret al gazului in crestere va duce la cresterea costurilor solutiilor descentralizatad si individuala
in raport cu costul sistemului de incalzirie centralizatd. Aceasta inseamna cd elasticitatea estimata a
suprafetei de incalzit fata de pretul gazului este pozitiva. In acelasi timp, un pret in crestere al gazului va
duce la costuri mai ridicate in ceea ce priveste incdlzirea centralizata, indemnand astfel consumatorii sd
reduca consumul. In acest caz elasticitatea cerere-pret este negativa.

Efectul unui pret al gazului in crestere asupra marimii pietei depinde de care dintre efectele mentionate
mai sus este cel dominant. Astfel, in anticiparea unui pret mai ridicat al gazului, in stadiul de proiectare,la
suprafata incalzita prin sistem centralizat ar fi adaugate locuinte noi. Cu timpul, cererea din partea
fiecarui apartament se poate modifica in concordantd cu modificarile actuale ale costului incalzirii
centralizate.

8.3. Ipoteze privind costurile de operare si intretinere

Luna decembrie 2007 este utilizata ca baza pentru costurile, inclusiv pentru rata de schimb valutar
pentru RON/EUR. Cifrele exacte pentru costurile cu combustibilul si tarife sunt incluse in Tabelul 8.3.1-1.
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8.3.1 Ipoteze privind pretul combustibilului

Tabel 8.3.1-1: Preturile combustibilului pentru comapniile de incalzire centralizata, Timisoara, decembrie
2007 si orizontul de planificare, EUR pe unitate.

Unitate Decembrie, Medie Medie
2007 2009-2028 | 2009-2028
Rata de schimb valutar RON/EUR 3.54 EUR/unitate | EUR/unitate | EUR/unitate
Pret mic Pret mare
gaz gaz
Lignit tona 30 30 30
Carbuni tona 60 60 60
Gaz natural 1000 m? 283 283 400
Deseuri municipale tona 0 0 0
Deseuri din lemn (peleti) tona 28.25 40 40
Dioxid de carbon (CO2) tona 25.00 25 25

Dupa cum se vede in Tabelul 8.3.1-1, se presupune ca pretul gazului natural ramane la 283 Euro pe 1000
m3 (cazul cu pret mic) sau va creste la 400 Euro pe 1000 m> (cazul cu pretul mare). Potrivit planurilor
Guvernului, decalajul dintre pretul gazului in tara si cel din Europa va fi redus gradual, astfel incat va fi
eliminat la sfarsitul anului 2010. in Tabelele 8.5.2-2 si 8.5.2-3 de mai jos, calculele sunt ficute pe
urmatoarele preturi: 283 Euro/1000 m? respectiv 400 Euro/1000 m>.

Pe langa adaptarea pretului gazului in Romania la nivelul celui din Europa, pe termen mai lung, se
presupune ca pretul gazului natural va ramane constant. Aceasta reflecta utilizarea noilor zacaminte de
gaz ca raspuns la cererea in crestere, dar si trecerea de la gaz la alte surse de energie, o productie mai
eficienta de energie etc.

O mare intrebare este daca pretul de piata al gazului natural in Europa va gasi sau nu un echilibru pe
termen lung aproape de nivelul de 283 Euro pe 1000 m3, pretul de referintd din Europa pentru decembrie
2007 sau daca va ramane destul de ridicat. Pentru a estima sensibilitatea la un pret mai ridicat al gazului,
sunt furnizate calcule cu pretul de ,bazd” de 283 Euro pe 1000 m> si cu un pret de 400 Euro pe 1000 m?,
care a fost nivelul pretului de referinta in Europa in iunie 2008.

Pe termen scurt, preturile lignitului si a carbunelor ar putea creste, insa pe termen lung se estimeaza ca
vor reveni la nivelul actual, in cauza abundentei acestor doua surse de energie.

Se estimeaza ca pretul peletilor de lemn va creste putin, reflectdnd cresterea cererii si o alimentare lipsita
de elasticitate.

Pretul CO2 este mentinut neschimbat la nivelul lui decembrie 2007.

Se presupune ca partea nesustenabild a continutului de CO2 din deseurile solide este 20% din cel al
antracitului.
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8.3.2 Ipoteze privind pretul energiei electrice

Energia electrica este tranzactionata pe piata en-gros si en-detail.

Piata en-gros include:
Contracte pe termen lung sau mediu pe PCCB (piata centralizata a contractelor bilaterale), si

DAM (Day-Ahead Market).

Piata en-detail include:
Tranzactii la preturi stabilite in functie de voltaj si tranzactia zi/nopate;

Tranzactii competitive la preturi negociabile.

Companiile de incalzire centralizata de obicei incheie contracte anuale dar pot participa si pe Piata ,Day-
Ahead Market”. Producatorii cu o capacitate instalatd de 50 MW sau mai mult au acces la grila de
tensiune inalta de 100 kV, pe cand unitatile mai mici, inclusiv Timisoara, vor tranzactiona pe grila de
tensiune medie.

fncepand cu 2009, potrivit noii scheme bonus de eficientd ridicatd, companiile de cogenerare care se
califica pentru schema vor avea dreptul sa vanda energie electrica catre cei din grila de tensiune Tnalta la
un pret de 90% din pretul pietei de pe grila de energie electrica. Mai exact, pentru anii 2009-2011 este
garantat un pret minim de 40 EUR pe MWh fara TVA.

Tabelul 8.3.2.-1 prezinta preturile pe piata de energie electrica in decembrie 2007 si ipoteze pentru
orizontul de planificare.

Tabel 8.3.2-1: Preturile energiei electrice pe piata en-detail pentru producatorii de energie termica,
Timisoara, decembrie 2007 si orizontul de planificare, EUR pe unitate (fara TVA).

Sinjtate e T
Rata de schimb valutar RON/EUR 3.54
Energie electrica vanduta catre grila
Catre grila de tensiune inalta MWh n/a n/a
Catre grila de tensiune medie MWh 55.5 55.5+bonus *)
Catre grila de tensiune joasa MWh n/a n/a
Energie elecrtica cumparata de la grila
De la grila de tensiune inalta MWh 71.50 71.50
De la grila de tensiune medie MWh 83.04 83.04
De la grila de tensiune joasa MWh 96.10 96.10

*) Vezi Capitolul 2.6.5. Calculele costului pentru centrala ,Timisoara Centru” se bazeaza pe o schema de
bonus simplificata, incepand de la 22 Euro/MWh in 2009, incheadndu-se la 11 Euro/MWh in 2019. Pentru
centrala ,Timisoara Sud” a fost aplicat un bonus de jumatate din aceasta suma, adica incepand de la 11
Euro/MWh in 2008, descrescand la 5.5 Euro/MWh in 2019.

8.3.3 Alte ipoteze privind costurile de operare si intretinere

Se presupune ca orice cresteri salariale in termeni reali sunt cel putin compensate de o reducere in ceea
ce priveste forta de munca. Astfel, se estimeaza ca salariul va ramane constant in termeni reali. Acest
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fapt se reflectd din Tabelul 8.3.3-1 unde nivelul salarial este mentinut constant de-a lungul intregii
perioade de planificare. in realitate, salariile ar creste cu 3% p.a. in termeni reali (scenariul echilibrat),
dupa cum a fost discutat in Capitolul 3.3.

Tabel 8.3.3-1: Bugete salariale, Timisoara, decembrie 2007 si orizontul de planificare, EUR pe unitate.

Unitate 2007 2009-2011 2012-2028

Rata de schimb valutar RON/EUR 3.54 Mii EUR/an Mii EUR/an Mii EUR/an

Centru Total salar 2,391 2,391 1,794
personal

Sud Total salar 3,528 3,528 2,443
personal

Substatii Total salar 3,581 3,581 2,685
personal

Observatii:

1. Nivele de salar mediu ca in decembrie 2007: Centru: 695 Euro/luna, Sud: 947 Euro/luna, Substatii: 1,040

Euro/luna.

2. Modificarea in 2012 se datoreaza echiparii incheiate in 2011. Se presupune ca reducerea privind totalul de
costuri salariale este de 25% la CET Centru si Substatii, pe cadnd reducerea la CET Sud se estimeaza a fi de
30%.

8.4. Ipoteze privind costurile investitionale
Tabelele privind costurile investitionale sunt prezentate separat in Capitolul 7.

Ipotezele pe care se bazeaza tabelele:

¢ Investitiile sunt defalcate pe an pentru orizontul de planificare al MP. Sunt prezentate cantitatile
specifice investite pe ani, adica nu sunt utilizate cantitati generale anuale;

o Investitiile sunt investitii nete (cheltuieli neprevazute, tehnice si de proiectare);

e Costuri cu cheltuielile neprevazute, asistenta tehnica pentru constructie, supervizare si
proiectare finald nu sunt incluse in sumele de investitii — vor fi insa incluse in studiul de
fezabilitate, la fel ca si calculul valorii nete actualizate (Capitolul 8.5);

¢ Toate cifrele sunt exprimate in Euro in preturi fixe pentru 2007;

e Anul de baza este 2009;

o Deprecierea nu este inclusa;

e Durata de viata a invstitiilor este mai mare de 20 de ani. Astfel, la sarsitul perioadei de 20 de
ani, investitiile au o valoare reziduala care se stipuleaza a fi 25% din cantitatea investita.

8.5. Valoarea neta actualizata

8.5.1. Metodologie

Optiunile de investitie sunt evaluate utilizand urmatorii indicatori: Valoarea Neta Actualizata (VNA), Rata
Interna de Recuperare (RIR) si Costul Mediu Incremental (CMI).

Elementele de baza a analizei sunt:
e Moneda: Euro;
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Preturile: Fixe (decembrie 2007);

Numarul de ani: 20;

An de incepere: 2009;

An de incheiere: 2028;

Duratele de viata ale investitiilor reflectate in valoarea ramasa la sfarsitul perioadei de 20 de ani,
egala cu 25% din investitii.

e Ratd a scontului: 5.0%.

Sunt identificate cateva scenarii independente de investitie care sunt apoi comparate cu scenariul de
referinta. Scenariul de referinta este infrastructura existentd (inclusiv o fmbunatatire cu un pachet
obligatorii de interventii, vezi Capitolul 5) dezvoltat pe o perioada de 20 ani.

Scenariile sunt estimate prin calcului VNA si RIR si prin compararea acestora cu scenariul de referinta.

Scenariile includ venituri din vanzarea de energie electricd si de credite de CO2, iar costurile includ
investitiile, reinvestitiile si costurile fixe si variabile de operare. In acest calcul nu sunt incluse veniturile
din vanzarea de energie termicd. Astfel, VNA ilustreaza costul net al fiecdrui scenariu care trebuie
recuperat prin vanzarea de energie termica.

Calculul VNA porneste de la costurile investitionale inclusiv cheltuielile neprevazute, tehnice si de
proiectare. Anexa 8.1 arata calculul tuturor costurilor investitionale si de intretinere, inclusiv costul
combustibilului, venitul cu energia electrcia si CO2, fluxul de numerar net si vanzarile de energie electrica
pentru toate optiunile. Sunt incluse si preturile echilibrate de energie termica pentru 20 de ani. Anexa
include VNA si RIR pentru fiecare optiune.

Costurile fixe de operare nu includ deprecierea.

De fapt, VNA calculeaza valoarea (in Euro) a fluxului de numerar net, unde fluxul de numerar pentru
fiecare an este scontat la anul 1 (adica 2009), aplicandu-se o taxa de scont de 5.5%.

RIR calculeaza rata dobanzii care stabilizeaza fluxul de numerar al castigurilor si fluxul de numerar al
costurilor. In unele cazuri, RIR nu este definita din cauza profilului investitiilor.

CMI este calculat pentru fiecare scenariu ca si castigul net scontat impartit la canitatea scontata de
energie termica produsa.
8.5.2. Scenarii

Dupa cum este prezentat in detaliul in acest raport, au fost estimate urmatoarele scenarii si optiuni (vezi
Tabelul 8.5.2-1):

Tabel 8.5.2-1: Lista a scenariilor si optiunilor pentru Timisoara.

Titlu Descriere
S1 o1 Trecere totala pe gaz, Sud abandonata
S1 02 Centru pe gaz, 3 boilere pe biomasa in Sud
S1 03 Structura actuald, boilere cu abur functionale in Sud, Centru pe gaz
S1 05 Structura actuala, boilere pe apa calda functionale in Sud, Centru pe gaz
S1 06 Structura actuald, boilere cu coardere cu abur in Sud, Centru pe gaz
S1 07 Structurd actuald, boilere apd caldd cu coardere in Sud, Centru pe gaz
S1 08 Structura actuald, boilere cu coardere cu abur in Sud la o sarcina mai mica, Centru pe gaz
S1 09 Structura actuala, boilere apa calda cu coardere in Sud la o sarcind mai mica, Centru pe gaz
S1 010 | FBC cu abur in Sud, Centru pe gaz
S1 011 | FBC ap3 caldd, coardere, Centru pe gaz

187




PA PR oot FICHTNER RAMBOJLL

I GROUP ———

S2 012 Descentralizat, boilere in substatii

S3 013 Descentralizat, biolere in cladiri si locuinte
S1 04 Optiune de referinta

Pentru fiecare scenariu au fost calculati urmatorii indicatori:
VNA a investitiei;

VNA a costului net;

VNA a productiei de energie termica;

CMI.

Scenariile au fost ierarhizate in functie de Costul Mediu Incremental (CMI) al fiecaruia.

Au fost realizate doua seturi de calcule: unul cu pretul gazului natural la nivelul celui din decembrie 2007
si unul cu pretul gazului natural la nivelul celui din iunie 2008.

Rezultatul estimarii este prezentat in Tabelele 8.5.2-2 si 8.5.2-3.

Tabel 8.5.2-2: Indicatori, scenarii alternative, Timisoara. (pret GN = 283 Euro/1000 nmc)

Investi- Cost net Pro- CMI lerar-
tie fiecare ductie hiza-
scenariu energie re
termica (CMI)
A D E F=DI/E
VNA VNA (5.0%) VNA
(5.0%) (5.0%)
Mil EUR Mil TJ EUR/GJ
EUR
S1 o1 Trecere totalad pe gaz, Sud abandonata 109,92
! ’ 658,13 40.269 16,34 1
S1 02 . . v o
Centru pe gaz, 3 boilere pe biomasa in Sud 217,34 770,42 40.269 19.13 13
S1 03 | Structura actuald, boilere cu abur 142 76
functionale in Sud, Centru pe gaz ’ 666,54 40.269 16,55 3
S1 05 | Structura actuald, boilere pe apa calda 136.18
functionale in Sud, Centru pe gaz ’ 671,45 40.269 16,67 5
S1 06 | Structura actuald, boilere cu coardere cu 14325
abur in Sud, Centru pe gaz ’ 682,78 40.269 16,96 10
S1 07 | Structura actuald, boilere apa calda cu 136.75
coardere in Sud, Centru pe gaz ’ 679,51 40.269 16,87 9
S1 08 | Structura actuald, boilere cu coardere cu
abur in Sud la o sarcind mai mica, Centru 142,76
pe gaz 666,56 40.269 16,55 4
S1 09 | Structura actuald, boilere apa calda cu
coardere in Sud la o sarcina mai mica, 143,33
Centru pe gaz 689,05 40.269 17,11 11
S1 o010 a
FBC cu abur in Sud, Centru pe gaz 167,39 674,74 40.269 16,76 7
S1 o11 v <
FBC apa calda, coardere, Centru pe gaz 152,09 664,85 40.269 16,51 2
S2 012 | Descentralizat, termic 16752
’ 676,34 40.269 16,80 8
S3 013 . .
Descentralizat, locuinte 257,09 741,06 40.269 18,40 12
S1 04 | Referinta (O3 mic
g ) 142,76 672,15 40.269 16,69 6
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Tabel 8.5.2-3: Indicatori, scenarii alternative, Timisoara. (pret GN = 400 Euro/1000 nmc

Investi- Cost net Pro- CMI lerar-
tie fiecare ductie hiza-re
scenariu energie (CMI)
termica
A D E F=D/E
VNA VNA VNA
(5.0%) (5.0%) (5.0%)
Mil Mil TJ EUR/GJ
EUR EUR
SL | O | recere totald pe gaz, Sud abandonata 109,92
! ’ 856,51 40.269 21,27 | 12
S1| 02 . . v n
Centru pe gaz, 3 boilere pe biomasa in Sud 217,34 899,50 40.269 2234 | 13
S1 03 Structura actuald, boilere cu abur functionale in 14276
Sud, Centru pe gaz ’ 810,94 40.269 20,14 | 6
S1 | O5 | Structura actuald, boilere pe apa calda functionale 136.18
in Sud, Centru pe gaz ’ 820,50 40.269 20,38 | 9
S1 06 | Structura actuald, boilere cu coardere cu abur in 14325
Sud, Centru pe gaz ’ 812,53 40.269 20,18 [ 7
S1 | O7 | Structura actuald, boilere apa calda cu coardere in 136.75
Sud, Centru pe gaz ’ 806,77 40.269 20,03 | 5
S1 | 08 | Structura actuald, boilere cu coardere cu abur in 14276
Sud la o sarcina mai mica, Centru pe gaz ’ 805,42 40.269 20,00 | 3
S1 09 | Structura actuald, boilere apa calda cu coardere in 143 33
Sud la o sarcina mai mica, Centru pe gaz ’ 826,19 40.269 20,52 | 11
S1 | O10 R
FBC cu abur in Sud, Centru pe gaz 167,39 819,06 40.269 2034 | 8
S1 | O11 ¥ M
FBC apa calda, coardere, Centru pe gaz 148,34 806,09 40.269 2002 | 4
S2 | 012 | Descentralizat, termic 167 52
’ 786,33 40.269 19,53 | 2
S3 | O13 Descentralizat, locuinte 170,00 739,30 40.269 18.36 | 1
S1 | 04 | Referinta (O3 mic
8 ( ) 142,76 823,17 | 40.269 20,44 | 10

Tabelele 8.5.2-2 si 8.5.2-3 ilustreaza faptul ca 012, solutia descentralizata cu boilere montate in fiecare
apartament de bloc are al doilea CMI cel mai mic in cazul scenariului cu pretul ridicat al gazului si este
printre cazurile cu cele mai mari 5 CMI in scenariul cu pretul scazut al gazului. Mai mult, calculele indica
ca 013, descentralizare totald cu boilere pe gaz in fiecare apartament este printre optiunile care implica
costurile cele mai ridicate in scenariul cu pretul scazut al gazului, Tnsa cea cu costurile cele mai mici in
scenariul cu pretul ridicat al gazului.

De asemenea, tabelele ilustreaza ca in cazul in care pretul gazului natural este mic, 5 (cinci) optiuni sunt
mai competitive decat optiunea referinta. In cazul in care pretul gazului natural este ridicat, 9 (noua)
optiuni depasesc optiunea referinta.
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