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Jerzy Podsiadło*

Rola Węglokoksu S.A. w procesie restrukturyzacji 
Kompanii Węglowej S.A.

Sytuacja ekonomiczna polskiego górnictwa węgla kamiennego, w tym przede wszystkim 
Kompanii Węglowej S.A. uległa w ostatnich latach gwałtownemu pogorszeniu.

Zmiany, jakie zaszły w gospodarce światowej i związane z tym radykalne obniżenie cen 
surowców energetycznych, w całej rozciągłości obnażyły permanentną, ekonomiczną słabość 
górnictwa węgla kamiennego w Polsce. Generalną przyczyną kryzysu polskiego górnictwa jest 
zaniechanie rzeczywistych działań restrukturyzacyjnych oraz w konsekwencji postępująca eko-
nomiczna degradacja całej branży.

1. Dlaczego Węglokoks S.A. angażuje się w proces 
restrukturyzacji Kompanii Węglowej S.A.?

Przez wiele lat wyłącznym przedmiotem działania Węglokoks S.A. był eksport węgla oraz 
w mniejszym stopniu koksu. Kiedyś firma była największym eksporterem węgla w Europie 
i jednym z największych eksporterów na świecie. Obecnie rola Węglokoks S.A. w eksporcie 
węgla jest mniejsza niż w przeszłości, ale firma nadal jest ważnym dostawcą węgla na rynki 
europejskie.
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Zmiany ustrojowe i organizacyjne, jakie zaszły po roku 1989 w polskiej gospodarce i w kon-
sekwencji tego usamodzielnienie się poszczególnych producentów węgla spowodowały, iż 
z większym lub z mniejszym powodzeniem zaczęli oni samodzielnie realizować eksport węgla. 
Wiązało się to ze stopniową eliminacją poszczególnych pośredników tego procesu, co dotknę-
ło również firmę Węglokoks S.A. Typowym przykładem jest tutaj kooperacja Węglokoks S.A. 
z Jastrzębska Spółką Węglową. W ciągu tylko ostatnich czterech lat zakres tej współpracy uległ 
istotnemu obniżeniu (tab. 1).

Systematyczny spadek wydobycia węgla w Polsce, a tym samym spadek wolumenu eksportu 
i stopniowa eliminacja pośredników, stanowiły istotne zagrożenie dla kontynuacji podstawowej 
działalności Węglokoks S.A.

W związku z powyższym Spółka Węglokoks przyjęła nową strategię rozwoju na lata 2010-
2015, której istota sprowadzała się do dwóch zasadniczych założeń:

1. Dywersyfikacji działalności biznesowej poprzez rozszerzenie jej na inne obszary.
2. Utrzymania dominującej pozycji w eksporcie węgla kamiennego, poprzez między innymi 

bezpośrednie zaangażowanie się w wydobycie węgla.
Grupa Kapitałowa Węglokoks S.A. była od paru lat konsekwentnie i świadomie budowana 

poprzez kolejne akwizycje. Obecnie składa się ona z czterech podstawowych segmentów, tj. wy-
dobycia i handlu węglem, produkcji wyrobów hutniczych, ciepłownictwa oraz handlu wyrobami 
dla górnictwa, hutnictwa i energetyki.

Sprzedaż eksportowa węgla, była i pozostanie w najbliższym okresie głównym przed-
miotem działalności Węglokoks S.A. stąd zdecydowane ujęcie w ww. strategii konieczności 
bezpośredniego zaangażowania się w sektor wydobywczy. W pierwszej kolejności założono 
aktywny udział w restrukturyzacji branży, w celu poprawy efektywności wydobycia, co po-
średnio powinno doprowadzić do poprawy rentowności eksportu węgla realizowanego przez 
Spółkę Węglokoks. W drugim etapie zaplanowano wejście w proces wydobycia węgla poprzez 
przejęcie udziałów kapitałowych w spółkach węglowych lub bezpośredni zakup pojedyn-
czych kopalń. Miało to zwiększyć stabilność i pewność dostaw węgla kamiennego na eksport  
i umocnić pozycję firmy na najważniejszych rynkach zbytu.

 
Tabela 1. Zakupy węgla kamiennego z Jastrzębskiej Spółki Węglowej S.A. 

w latach 2011–2014

Wyszczególnienie Jednostka
miary 2011 2012 2013 2014

Typ 34 59,7 7,8 61,1 132,8

Typ 35 326,8 201,6 92,3 1,4

Razem węgiel koksowy 386,5 209,4 153,4 134,2

Węgiel energetyczny 0,0 0,0 0,0 0,0

Wartość zakupu
na bazie FCA kopalnia

tys. zł 331 565,8 137 993,9 71 705,2 46 579,2

tys. 
ton
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Pierwsza taka próba została podjęta w roku 2011. Po wielu miesiącach analiz i badań Wę-
glokoks S.A. złożył wówczas ofertę zakupu Katowickiego Holdingu Węglowego S.A. Ostatecz-
nie przedstawiona oferta nie uzyskała akceptacji właściciela, ze względu na negatywną opinię 
związków zawodowych.

Warto więc podkreślić, że obecne zaangażowanie Węglokoks S.A. w proces restrukturyzacji 
Kompanii Węglowej S.A. nie jest przypadkowe i nie jest wymuszone bieżącą sytuacją. Wynika 
ono natomiast z długofalowej strategii firmy. Tego typu scenariusz rozwojowy nie jest zresztą 
czymś niezwykłym. Jest on realizowany przez wiele firm w świecie, które zaczynały swój biz-
nes od handlu i stopniowo poprzez kolejne akwizycje mocowały swoją działalność w produkcji, 
dzięki czemu następowała stabilizacja ich pozycji rynkowej.

2. Podstawowe dane dotyczące Kompanii Węglowej S.A.

W poniższej tabeli ujęte zostały podstawowe dane pokazujące kształtowanie się sytuacji eko-
nomicznej w Kompanii Węglowej S.A. w ostatnich latach. W roku 2011 wydobycie węgla osią-
gnęło poziom 39,1 mln ton, natomiast w 2014 roku już tylko 31 mln ton tj. o prawie 21% mniej. 
W tym samym czasie zatrudnienie spadło o ponad 24%.

Warto zwrócić uwagę na wielkość zysku netto osiągniętego przez KW S.A., który jeszcze  
w roku 2011 wynosił ponad 554 mln złotych. Niestety w kolejnych latach następował systema-
tyczny jego spadek aż do osiągnięcia ogromnej straty w wysokości ponad 1 mld złotych w roku 
2014. W tym samym roku na poziomie operacyjnym wygenerowano ponad 2,4 mld złotych 
straty. Poziom zobowiązań krótkoterminowych na koniec grudnia 2014 wyniósł około 4 mld 
złotych. Powstałą lukę finansową pokryto między innymi wpływami ze sprzedaży KWK Knu-
rów–Szczygłowice oraz przedpłatami głównie od Węglokoks S.A.

 
Tabela 2. Podstawowe dane ekonomiczno-finansowe Kompanii Węglowej S.A. 

w latach 2011–2014

2011 2012 2013 2014* 
Produkcja węgla tys. ton 39 122,2 39 288,0 35 198,5 30 999,6

Przychody ze sprzedaży mln zł 11 919,7 10 720,6 9 720,1 7 751,0

Średnia cena sprzedaży węgla zł/t 294,43 311,1 262,53 256,36

EBITDA mln zł 1 409,1 1 049,4 244,2 624,3

Zysk/ strata netto mln zł 554,5 170,9 -699,0 -1 005,9

Zatrudnienie osoby 60 196 60 177 54 853 45 571

Źródło: opracowanie własne na podstawie danych z ARP
* sprzedaż kopalni Knurów-Szczygłowice do JSW S.A. nastąpiła z dniem 1.08.2014 roku

KOMPANIA WĘGLOWA S.A.
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Zaangażowanie finansowe Węglokoks S.A. we wsparcie Kompanii Węglowej S.A. pokazane 
jest w poniższej tabeli.

 
Tabela 3. Zaangażowanie finansowe Węglokoks S.A. we wsparcie  Kompanii Węglowej S.A.
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Tabela 4 pokazuje kształtowanie się cen węgla energetycznego i koksowego na rynkach mię-
dzynarodowych.

Jak widać pomiędzy 2011 i 2014 rokiem ceny węgla energetycznego spadły w portach ARA 
o ponad 38%. Natomiast średnie ceny sprzedaży węgla wydobywanego przez Kompanię Wę-
glową obniżyły się w tym czasie o około 13%. Widać więc wyraźnie, że spadek cen chociaż był 
zapłonem kryzysu, to jednak nie był główna przyczyną załamania się firmy. Przyczyną tą nie był 
także import węgla, który w tym czasie obniżył się z 15 mln ton w 2011 do 10,3 mln ton w 2014.

Przyczyną obecnego stanu Kompanii Węglowej S.A. jest strukturalna niezdolność spółki do 
funkcjonowania na konkurencyjnym rynku wewnętrznym i międzynarodowym. Ta z kolei wy-
nika z wielu przyczyn, takich jak: anty wydajnościowego systemu płac, rozbudowanego syste-
mu świadczeń socjalnych, przerostu zatrudnienia, przede wszystkim w administracji i nadzorze, 
braku gospodarności i bałaganu.

3. Warianty powiązań kapitałowych pomiędzy 
Węglokoks S.A. a Kompanią Węglową S.A.

Mimo tak trudnej sytuacji Kompanii Węglowej jeszcze na początku 2014 roku wydawało 
się, iż potencjał kapitałowy Węglokoks S.A. jest dostatecznie duży, aby efektywnie wesprzeć 
proces jej restrukturyzacji. Rozpatrywano różne wersje powiązań kapitałowo-finansowych 
pomiędzy obu firmami, które ułatwiłyby przeprowadzenie całego procesu restrukturyzacji i w 
konsekwencji doprowadziłyby do uzdrowienia Kompanii Węglowej. Były brane pod uwagę 
przynajmniej cztery następujące warianty:

1. Utworzenie wspólnej grupy kapitałowej poprzez wniesienie akcji Węglokoks S.A. do 
Kompanii Węglowej S.A.

w USD/t w %

Ceny węgla energetycznego1) 121,58 92,63 81,68 75,26 -46,32 -38%

Ceny węgla koksowego - typu hard2) 288,75 210,00 158,50 125,50 -163,25 -57%

Ceny węgla koksowego - typu semi-soft2) 208,81 147,00 112,13 92,38 -116,43 -56%

Ceny węgla koksowego - typu PCI2) 223,25 151,50 126,00 103,75 -119,50 -54%

1) średnia arytmetyczna miesięcznych notowań indeksu dla miału energetycznego o kaloryczności 6000 kcal/kg na bazie CIF port ARA
2) średnia arytmetyczna kwartalnych cen referencyjnych dla węgla kokosowego w ramach kontraktów zawartych 
    przez dostawców z Australii  i odbiorcami z Japonii, ceny na bazie FOB porty Australii

2011 2012 2013 2014
Różnica

2014-2011

 
Tabela 4. Rozwój cen węgla energetycznego i koksowego na rynkach międzynarodowych 

w latach 2011–2014
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Ta koncepcja była zdecydowanie odrzucana nie tylko przez Węglokoks S.A., ale także przez 
ekspertów zewnętrznych. Kompania Węglowa była już w przeszłości parokrotnie dofinansowy-
wana przez Skarb Państwa akcjami i udziałami różnych spółek. Przykładowy zakres tej pomocy 
pokazuje tabela 5.

 
Tabela 5. Dofinansowywanie Kompanii Węglowej S.A. akcjami spółek Skarbu Państwa
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Przekazane kapitały były jednak szybko „przejadane”, a filozofia funkcjonowania Kom-
panii nie zmieniała się. Powtórzenie tego wariantu z udziałem Węglokoks S.A. nie uła-
twiłoby w niczym procesu restrukturyzacji Kompanii. Pozyskane środki zapewne szybko 
zostałyby spożytkowane, przyczyniając się raczej do petryfikacji sytuacji w Kompanii, niż 
do przyspieszenia jej restrukturyzacji. Warto też podkreślić, iż wniesienie Węglokoks S.A. 
aportem do Kompanii zrujnowałoby jego rating finansowy i w konsekwencji utratę możli-
wości zaciągania dodatkowych środków na rynkach finansowych. Firma, która funkcjonuje 
w dużym stopniu w oparciu o możliwości szybkiego zaciągania kredytów w rachunku bie-
żącym zatraciłaby tym samym jeden z podstawowych swoich atutów. Nie trzeba być pro-
rokiem, aby skonkludować, iż proces ten zakończyłby się bankructwem całej tej sztucznej 
konstelacji.

2. Utworzenie wspólnej grupy kapitałowej poprzez wniesienie akcji Kompanii Węglowej 
S.A. do Węglokoks S.A.

Przy tej koncepcji podnoszona była obawa czy Węglokoks S.A., stając się właścicielem 
Kompanii Węglowej, da sobie radę z przeprowadzeniem procesu jej restrukturyzacji, nie tyl-
ko pod względem wydolności finansowej, ale również merytorycznej. Cały ten proces byłby 
prawdopodobnie do przeprowadzenia, ale jedynie przy daleko idącym wsparciu ze strony wła-
ściciela oraz głębokiej współpracy ze związkami zawodowymi. Poza tym, ówczesne kierow-
nictwo Kompanii Węglowej z przyczyn prestiżowych nie akceptowało takiego rozwiązania. 
Jak to możliwe, pytano, aby największa firma wydobywcza w Europie została wchłonięta 
przez firmę handlową. Podważano też kompetencje Węglokoks S.A. do zarządzania procesem 
wydobywczym.

3. Utworzenie wspólnej grupy kapitałowej poprzez wniesienie akcji Kompanii Węglowej 
S.A. i Węglokoks S.A. do nowoutworzonej spółki.

Koncepcja ta mocno wspierana przez związki zawodowe nawiązuje wprost do idei stworze-
nia spółki pod nazwą „Polski Węgiel”.

O możliwości stworzenia takiej struktury wspomniano już, jakkolwiek nie wprost, w doku-
mencie pn. „Polityka Energetyczna Polski do roku 2030”1. Przewiduje się tam zmiany organiza-
cyjne i strukturalne ukierunkowane na tworzenie silnych podmiotów gospodarczych. Również 
„Strategia działalności górnictwa węgla kamiennego w Polsce na lata 2007–2015”2 wspomina 
o możliwości łączenia spółek węglowych.

1 „Polityka energetyczna Polski do 2030 roku” MG Warszawa listopad 2009, s. 10.
2 Strategia działalności górnictwa węgla kamiennego w Polsce w latach 2007–2015 Warszawa lipiec 2007, s. 21.
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Taka koncepcja miała głębokie uzasadnienie na początku tej dekady. Wówczas była możli-
wa spokojna, stopniowa restrukturyzacja przeprowadzana własnymi siłami. Połączenie spółek 
dawało zaś lepszą pozycję w rozmowach cenowych z quasi oligopolistycznym układem ener-
getycznym. Wtedy jednak, przy umiarkowanie dobrej sytuacji górnictwa nikt nie palił się do 
takiego rozwiązania. Było bowiem oczywiste, że samo połączenie bez głębokiej restrukturyzacji 
i radykalnego cięcia kosztów nie przyniesie żadnych pozytywnych rezultatów. Kompania Wę-
glowa S.A. rozbudzając próżne nadzieje planowała zaś budowę nowej kopalni w Zagłębiu Lu-
belskim oraz nowej elektrowni węglowej „Czeczott”.

Dzisiaj łączenie dwóch stojących na skraju bankructwa spółek węglowych i dodawanie do 
tego Węglokoks S.A. nie ma żadnego ekonomicznego uzasadnienia. Przeprowadzenie proce-
su restrukturyzacji w takim molochu byłoby bowiem znacznie trudniejsze. Wysokość funduszy 
w dyspozycji Węglokoks S.A. jest daleko niewystarczająca dla wsparcia całego procesu. Włą-
czenie zaś Węglokoks S.A. do takiego holdingu  oznaczałaby dodatkowo utratę jego wiarygod-
ności u potencjalnych kredytodawców, co pogłębiłoby jeszcze problemy finansowe całej w ten 
sposób utworzonej grupy holdingowej.

4. Podział Kompanii Węglowej S.A. i odrębna restrukturyzacja jej poszczególnych części.
Ten wariant od samego początku był preferowany przez Węglokoks S.A. Oznaczał on bo-

wiem ułatwienie procesu restrukturyzacji i rozłożenie jego kosztów na poszczególnych interesa-
riuszy. Szczegółowe koncepcje podziału Kompanii były różne. Wydaje się jednak, iż poniższy 
wariant jej podziału na trzy części był najbardziej uzasadniony.

Pierwszą grupę stanowiły najgorsze kopalnie. Bez wyraźnych perspektyw na opłacalne wy-
dobycie w ogóle lub wymagające dużych inwestycji. Były to kopalnie Brzeszcze, Sośnica-Ma-
koszowy, Piekary, Pokój i Bobrek-Centrum. Według tego scenariusza wymienione kopalnie po-
winny zostać przeniesione do Spółki Restrukturyzacji Kopalń w celu stopniowego wygaszania 
produkcji. Nie wykluczono też możliwości odsprzedania ich innym inwestorom po przeprowa-
dzonym procesie restrukturyzacji. W 2014 roku kopalnie te wydobyły ponad 10 mln ton węgla 
łącznie.

Drugą grupę stanowiły cztery kopalnie tzw. Rybnickiego Okręgu Węglowego, tj. Jankowice, 
Chwałowice, Marcel oraz Rydułtowy-Anna. Z powodu bliskości geograficznej kopalnie te 
stanowią właściwie jedną całość. W 2014 roku wydobyto tam łącznie około 9,3 mln ton węgla. 
Przejęciem tych kopalń był zainteresowany Węglokoks S.A., ponieważ  były i są one głównym 
źródłem dostaw węgla na eksport. Historycznie rzecz biorąc, tylko około 15% ich wydobycia 
sprzedawane było do energetyki zawodowej.

Trzecią grupę stanowiły pozostałe kopalnie, tj. Piast, Ziemowit, Bolesław Śmiały, Bielszo-
wice, Halemba. Te kopalnie wydobyły w 2014 roku 12,9 mln t węgla i zdecydowaną większość 
swojej produkcji przeznaczyły dla energetyki zawodowej. Przejęciem kontroli nad tą grupą po-
winny być zainteresowane koncerny energetyczne. Jest to bowiem naturalne zaplecze surowco-
we dla ich produkcji.
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4. Przyjęte rozwiązania i rola w nich Węglokoks S.A.

Pierwsza wersja nowego planu naprawczego Kompanii Węglowej została przyjęta przez 
Zarząd Kompanii w październiku 2014 roku.3 Była ona zgodna z przedstawionym czwartym 
wariantem powiązań kapitałowych pomiędzy Kompanią a Węglokoks S.A. Plan ten przewi-
dywał sprzedaż do Węglokoks S.A. czterech kopalń, tj. Jankowice, Chwałowice, Marcel i Ry-
dułtowy-Anna. Węglokoks S.A. zakładał natychmiastowe połączenie tych kopalń w jednolity 
organizm gospodarczy. Zaplanowano także radykalną restrukturyzację w trzech płaszczyznach: 
majątkowo-technicznej, handlowej i pracowniczej. Wyliczone efekty takich działań plus efekty 
z synergii pozwalały oszacować całe przedsięwzięcie jako opłacalne, a nawet wysoko rentowne. 
Potwierdzał to sporządzony biznes plan (vide Aneks nr 1). Wartość transakcji została wyceniona 
na 1,23 mld złotych. Na częściowe sfinansowanie tego zakupu Węglokoks S.A. otrzymał 500 
mln złotych z Funduszu Restrukturyzacji Przedsiębiorców. Zgodnie z wymogami został zrobio-
ny test prywatnego inwestora, który potwierdził zasadność całej transakcji. Koncepcja ta nie 
została jednak ostatecznie zrealizowana ze względu na fiasko zakładanej przez KW S.A. emisji 
euroobligacji na kwotę 500 mln euro. Rozpoczęła się więc trwająca kolejne tygodnie dyskusja 
nad modyfikacją tego programu.

W międzyczasie Węglokoks S.A. utworzył spółkę specjalnego przeznaczenia pod nazwą 
Węglokoks ROW, która po dokapitalizowaniu przekazała do Kompanii Węglowej 500 mln zło-
tych zaliczki na zakup wymienionych czterech kopalń. Na początku stycznia 2015 roku Rada 
Ministrów przyjęła kolejną wersję planu naprawczego Kompanii, która następnie została zmo-
dyfikowana w wyniku podpisania 17 stycznia 2015 roku  „Porozumienia z Międzyzwiązkowym 
Komitetem Protestacyjno-Strajkowym”.

W tym planie koncepcja podziału Kompanii Węglowej, która była przyjęta na jesień 2014 
została zarzucona. Przyjęto jednak, iż z KW S.A. zostaną wydzielone i przekazane do SRK 
te kopalnie, w których wydobycie nie jest ekonomicznie uzasadnione. W „Porozumieniu” ze 
związkami wymieniono cztery takie kopalnie, tj. Brzeszcze, Sośnica-Makoszowy, Bobrek-Cen-
trum, Piekary. Po zrealizowaniu planów naprawczych kopalnie te lub ich zorganizowane części 
mogłyby być sprzedane inwestorom zewnętrznym lub przekształcone w spółki pracownicze. 
Pozostałe 11 kopalń postanowiono sprzedać do spółki celowej Węglokoks ROW. Najpierw 
planowano przeprowadzenie tego procesu w dwóch etapach. W pierwszym etapie miały być 
przekazane cztery kopalnie, tj. Jankowice, Chwałowice, Marcel i Rydułtowy-Anna. Na kopal-
nie te została już zrobiona przedpłata. Poza tym gotowy był dla nich sporządzony biznes plan 
i test prywatnego inwestora. W drugim etapie zaplanowano sprzedaż pozostałych kopalń, tj. 
Bolesława Śmiałego, Piasta, Halemby-Wirek, Bielszowic, Ziemowita i Pokoju. W końcu do tej 
grupy dołączono jeszcze usamodzielnioną kopalnię Sośnica. W sumie do tzw. Nowej Kompanii 

3 Dla porządku zaznaczmy, że programów restrukturyzacji Kompanii Węglowej i dokumentów przedstawionych 
w tej sprawie było sporo. Jeszcze w sierpniu 2005 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie spółki zatwierdziło swoją 
uchwałą „ Plan Restrukturyzacji Kompanii Węglowej”. W grudniu 2010 roku Zarząd KOMPANII przyjął aneks do tego 
planu pt. „Plan Restrukturyzacji Kompanii Węglowej na lata 2011–2020” W listopadzie 2013 roku Zarząd Kompanii 
przyjął „Projekt Programu Restrukturyzacyjnego Kompanii Węglowej na lata 2014–2020”. Projekt ten nie uzyskał 
jednak akceptacji całości strony społecznej. Po wielu rozmowach ostatecznie doprowadzono do konsensusu i w lutym 
2014 Zarząd przedłożył ostateczną wersję tego „Programu”. Degradacja finansowa Kompanii postępowała jednak tak 
szybko, iż już wiosną 2014 plan ten był całkowicie zdezaktualizowany.



Węglowej (Węglokoks ROW) ma być wniesionych 11 kopalń. Odstąpiono również od dzielenia 
tego procesu na dwa etapy. Według tych ustaleń wszystkie kopalnie miały być wniesione do 
Nowej Kompanii Węglowej razem do końca czerwca 2015. Do dnia dzisiejszego (10 wrze-
śnia 2015) proces ten nie został zakończony, a Węglokoks S.A. pozostaje jedynym inwestorem 
w Nową Kompanię Węglową. Wielkość bezpośredniej inwestycji Węglokoks S.A. w kapitał no-
wej spółki będzie wynosiła ponad 700 mln złotych. Pomyślna kontynuacja procesu naprawczego 
wymaga jednak znalezienia kolejnych inwestorów, którzy wzięliby na siebie ryzyko wyłożenia 
dodatkowych kapitałów. Liczono na to, że naturalną grupą inwestorów będzie energetyka. Dla 
całego przedsięwzięcia został przygotowany biznes plan. Podstawowe założenia tego planu zo-
stały pokazane w Aneksie nr 2.

Rola Węglokoks S.A. nie kończy się na udziale w tworzeniu tzw. Nowej Kompanii Węglo-
wej. Równocześnie bowiem Węglokoks S.A. poprzez swoją spółkę zależną Węglokoks Kraj 
zakupił bezpośrednio od Kompanii Węglowej dwie kopalnie, KWK Piekary i oddzieloną od 
kopalni Centrum, KWK Bobrek. W stosunku do pierwotnego planu kopalnie te nie zostały więc 
przekazane do SRK. W ten sposób Węglokoks Kraj, który do tej pory zajmował się wzbogaca-
niem węgla kupowanego w KWK Piekary i jego sprzedażą na rynku krajowym, zajął się bezpo-
średnim wydobyciem węgla. Firma zapewniła sobie w ten sposób możliwość rozwoju w opar-
ciu o własne zasoby surowcowe. Dokonane wyliczenia i analizy potwierdzają opłacalność tego 
przedsięwzięcia, nawet przy obecnych trudnych warunkach rynkowych. W Aneksach nr 3a i 3b 
przedstawione są główne założenia będące uzasadnieniem tej decyzji.
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