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REZUMAT. În acest articol este prezentată influenţa pe care o poate avea rata de actualizare utilizată în calculele de 
dimensionare optimă a centralelor de cogenerare cu ciclu mixt TG/TA de mică şi medie putere, în condiţiile actuale 
din România, asupra coeficientului nominal optim de cogenerare şi asupra eficienţei economice ale acestora. S-au 
prezentat comparaţii între efectele modificării ratei de actualizare asupra celor două mărimi urmărite, in condiţiile în 
care valorile principalilor parametrii utilizaţi în calculele de dimensionare ale acestor centrale de cogenerare au fost 
fie cele stabilite de ANRE fie modificate simultan faţă de cele stabilite de ANRE. 

Cuvinte cheie: rată de actualizare, cogenerare de mică şi medie putere, ciclu mixt TG/TA, eficienţă economică, 
coeficient nominal de cogenerare optim. 

ABSTRACT. This paper presents the influence that it can have the discount rate used in the optimal sizing 
calculation of the gas and steam turbines combined cycle cogeneration plants for small and medium power, 
in the current conditions in Romania, over the optimal cogeneration nominal coefficient and over the 
economic efficiency of these cogeneration plants. There were presented comparisons between the effects of 
the discount rate variation over the two sizes pursued, under the condition in which the values of the main 
parameters used in the sizing calculations of these cogeneration plants were either established by ANRE, 
either simultaneously modified compared to those established by ANRE. 

Keywords: discount rate, cogeneration for small and medium power, gas and steam turbines combined cycle, 
economic efficiency, optimal cogeneration nominal coefficient. 

În lucrare se analizează influenţa actualizării în 
evaluarea soluţiilor optime din punct de vedere 
economic. Alegerea corectă a valorii ratei de 
actualizare în scopul acceptării proiectelor realizate 
precum şi a determinării soluţiilor de cogenerare 

1. INTRODUCERE 

Actualizarea este o mărime utilizată frecvent în 
calculele de dimensionare optimă din punct de vedere 
economic ale centralelor de cogenerare cu ciclu mixt 
TG/TA de mică şi medie putere. Dimensionarea 
acestor centralelor de cogenerare se referă la stabilirea 
capacităţilor, tipului şi numărului de echipamente de 
cogenerare şi de echipamente şi instalaţii auxiliare 
necesare centralei de cogenerare pentru a putea livra 
cantităţile dorite de energie. 

2. ASPECTE PRIVIND RATA  
DE ACTUALIZARE UTILIZATĂ  
ÎN PROIECTELE DE COGENERARE 

Rata de actualizare (coeficientul de actualizare), 
notată cu „a” are o importanţă deosebită în aplicarea 

tehnicii de actualizare, fiind necesară rezolvarea 
următoarelor probleme: 
 definirea şi stabilirea conţinutului ratei de 

actualizare; 
 mărimea ratei de actualizare. 
Mărimea ratei de actualizare este o valoare foarte 

importantă pentru efectuarea calculelor economice. 
Valoarea sa poate fi stabilită prin politica guver-
namentală, sau prin acţiunea pieţei de capital (în 
cazul economiilor de piaţă). În situaţia în care se 
estimează că în perioadele de timp următoare vor 
interveni următoarele fenomene economice: 
 inflaţie pe piaţa internă sau externă; 
 creştere substanţială a dobânzilor bancare; 
 apariţia condiţiilor de risc accentuat pentru 

investitori, 
se impune ca mărimea ratei de actualizare să cuprin-
dă principalele rate macroeconomice: 
 rata inflaţiei (ri); 
 rata dobânzii (rd); 
 rata de risc micro şi macroeconomic, risc 

investiţional (rr); 
 eficienţa medie (rata eficienţei medii sau a 

profitului pe total economie, pe ramuri sau domenii 
de activitate (e). 
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Astfel: 

a = f(ri; rd; rr; e) 

cu condiţia ca: 

a > 0 

Pentru exemplificare, mai jos se prezintă, cu 
caracter orientativ, valorile ratei de actualizare: 
 pentru ţările în curs de dezvoltare [1]: 

10÷15% (pe an) 

 pentru ţările dezvoltate [1] : 

8÷10% (pe an) 

3. INFLUENŢA RATEI DE ACTUALIZARE 
ASUPRA COEFICIENTULUI NOMINAL 
OPTIM DE COGENERARE ŞI ASUPRA 
EFICIENŢEI ECONOMICE 

Rata de actualizare influenţează modul de stabilire a 
soluţiei optime de cogenerare doar dacă pentru eva-
luarea eficienţei economice a acestei soluţii se 
utilizează indici sau criterii de evaluare bazate pe 
valori actualizate. 

În modelul de stabilire a soluţiei optime de co-
generare, propus în această lucrare, pentru evaluarea  
eficienţei economice a soluţiei de cogenerare s-a 
utilizat criteriul VNA, care este un criteriu bazat pe 
valori actualizate. Din relaţia de calcul a VNA s-a 
constatat că în fiecare an veniturile, respectiv costu-
rile, aferente soluţiei de cogenerare se multiplică cu 
valoarea termenului de actualizare, care este dat de 
următoarea formulă de calcul: 

 ia
TA




1

1
 

unde: TA [-] este termenul de actualizare; a [-] – rata 
de actualizare; i [ani] – anul în cursul căruia se 
calculează termenul de actualizare. 

În figura 1 se prezintă dependenţa valorii terme-
nului de actualizare în funcţie de mărimea ratei de 
actualizare şi de anul de referinţă pentru care se 
calculează acesta. 

Din figura 1 rezultă că pe măsură ce valoarea 
ratei de actualizare a creşte, valoarea termenului de 
actualizare TA scade. Astfel, având în vedere relaţia 
de calcul a VNA, se poate spune că utilizarea în 
calcule a unor rate de actualizare mai mari conduce 
la valori mai mici ale VNA. Acest lucru este de-
monstrat şi de exemplul de calcul ale cărui rezultate 
sunt expuse în figura 2, în care sunt prezentate două 
variante, care diferă între ele prin mărimea ratei de 
actualizare, a: %aV 10

1
 , %,aV 58

1
 . Valorile 

parametrilor necesari calculelor acestor două variante, 

au fost modificate faţă de condiţiile actuale stabilite 
de ANRE, pentru a urmării efectul modificării 
simultane a valorilor acestor parametri comparativ 
cu cazul în care valorile acestor parametrii au fost 
chiar cele stabilite de ANRE, asupra eficienţei econo-
mice şi asupra coeficientului nominal de cogenerare 
optim ale unei centrale de cogenerare cu ciclu mixt 
TG/TA cu o putere termică instalată de 31,5 MWt.  
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Fig. 1 Variaţia termenului de actualizare în funcţie de anul de 
referinţă pentru care se calculează rata de actualizare la diferite 

valori ale acesteia 
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Fig. 2. Variaţia VNA în funcţie de valoarea nominală a 

coeficientului de  cogenerare în condiţiile în care rata de 
actualizare, a,  scade cu 15,4% în varianta V2 faţă de varianta V1, 

în condiţiile modificării simultane a valorilor principalilor 
parametrii care au efect major de modificare a valorilor optime 

ale coeficienţilor nominali de cogenerare. 
 

În figura 2, scăderea ratei de actualizare cu 
15,4%, din varianta 1 în varianta 2, a determinat: 

 creşterea valorii maxime a VNA cu 100%, de la 

max
VVNA

1
3,5 mil. €. la max

VVNA
2

7,0 mil. €; 

 creşterea valorii optime a coeficientului nominal 

de cogenerare de la   
opt

V
n
cgα

1

0,77 la   
opt

V
n
cgα

2

0,80; 

 creşterea diferenţei dintre valorile VNA ale celor 
două variante odată cu creşterea valorii nominale a 
coeficientului de cogenerare.  

De asemenea, se constată că, atunci când se utili-
zează criteriul economic bazat pe valori actualizate 

+100% 
VNAmax 
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(VNA) pentru evaluarea eficienţei economice a unei 
soluţii de cogenerare, se poate spune că pe măsură ce 
durata de studiu este mai mare, valoarea VNA scade.  

Având în vedere modul de modificare a termenu-
lui de actualizare în funcţie de durata de actualizare 
rezultă că variaţia ratei de actualizare modifică va-
loarea optimă a coeficientului nominal de cogenerare, 
înregistrându-se valori cuprinse în intervalul [0,42; 
0,87], în condiţiile stabilite de ANRE, aşa cum este 
prezentat în figura 3. 
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Fig. 3 Influenţa valorilor optime ale coeficientului nominal de 
cogenerare în funcţie de modificarea ratei de actualizare (a), în 

condiţiile stabilite de ANRE 
 

În condiţiile în care valorile principalilor parame-
tri utilizaţi în calculele de dimensionare a centralelor 
de cogenerare cu ciclu mixt TG/TA de mică şi medie 
putere sunt conform condiţiilor stabilite de ANRE, 
se constată că sensul de modificare a valorii coefi-
cientului nominal de cogenerare optim este acelaşi la 
modificarea ratei de actualizare ca şi în cazul 
modificării simultane a valorilor principalilor para-

metri cu influenţă majoră asupra  
opt

n
cgα . 

4. CONCLUZII 

Rata de actualizare influenţează modul de stabi-
lire a soluţiei optime de cogenerare doar dacă pentru 
evaluarea eficienţei economice a acestei soluţii se 
utilizează criterii de evaluare bazate pe valori actua-
lizate. 

S-a demonstrat că atunci când se utilizează criteriul 
economic bazat pe valori actualizate VNA pentru 
evaluarea eficienţei economice a unei soluţii de 
cogenerare, pe măsură ce durata de studiu este mai 
mare, valoarea VNA scade. 

Valoarea coeficientului nominal optim de cogene-
rare este sensibilă la modificarea ratei de actualizare. În 
proiectele de dimensionare a centralelor de cogenerare 
cu ciclu mixt TG/TA de mică şi medie putere, cu cât se 
aleg valori mai ridicate ale ratei de actualizare, cu atât 
se înregistrează valori mai mici ale coeficientului 
nominal optim de cogenerare. Astfel, utilizarea în 

calcule a unor rate de actualizare mai mici, avan-
tajează soluţii de cogenerare cu capacităţi nominale 
instalate mai mari. Prin urmare, mărimea ratei de 
actualizare trebuie aleasă corect pentru a evita fie 
proiecte neeficiente, fie respingerea unor proiecte 
rentabile. 

Modificarea simultană a valorilor principalilor 
parametrii, utilizaţi în calculele de dimensionare a 
centralelor de cogenerare cu ciclu mixt TG/TA de 
mică şi medie putere, care care au efect major de 
modificare a valorilor optime ale coeficienţilor 
nominali de cogenerare, nu modifică sensul de 

variaţie a valorilor VNAmax şi  
opt

n
cgα  comparativ cu 

varianta în care valorile acestor parametrii rămân cei 
stabiliţi de ANRE. 
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Lista notaţiilor 

Notaţie Descriere UM 
ANRE Agenţia Naţională de Reglementare a Energiei - 
TG/TA Turbină cu gaze/turbină cu abur - 
VNA Venitul net actualizat € 

 
opt

n
cgα Coeficientul nominal optim de cogenerare  - 

A Rata de actualizare % 
ri Rata inflaţiei % 
rd Rata dobânzii %
rr Rata de risc micro şi macroeconomic, risc 

investiţional 
% 

e 
Eficienţa medie (rata eficienţei medii sau a 
profitului pe total economie, pe ramuri 
sau domenii de activitate 

% 

TA Termenul de actualizare - 
i Anul în cursul căruia se calculează termenul 

de actualizare 
ani 

 

 
 


