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Sytuacja ekonomiczna polskiego gornictwa wegla kamiennego, w tym przede wszystkim
Kompanii Weglowej S.A. ulegla w ostatnich latach gwaltownemu pogorszeniu.

Zmiany, jakie zaszly w gospodarce $wiatowej i zwigzane z tym radykalne obnizenie cen
surowcow energetycznych, w calej rozciggtosci obnazyly permanentng, ekonomiczng stabosé
gornictwa wegla kamiennego w Polsce. Generalng przyczyng kryzysu polskiego gornictwa jest
zaniechanie rzeczywistych dziatan restrukturyzacyjnych oraz w konsekwencji postepujaca eko-
nomiczna degradacja catej branzy.

1. Dlaczego Weglokoks S.A. angazuje sie w proces
restrukturyzacji Kompanii Weglowej S.A.?

Przez wiele lat wylacznym przedmiotem dziatania Weglokoks S.A. byt eksport wegla oraz
w mniejszym stopniu koksu. Kiedy$ firma byta najwigkszym eksporterem wegla w Europie
i jednym z najwickszych eksporterow na $wiecie. Obecnie rola Weglokoks S.A. w eksporcie
wegla jest mniejsza niz w przesztosci, ale firma nadal jest waznym dostawca wegla na rynki
europejskie.

* Dr— Weglokoks S.A., Katowice; e-mail: info@weglokoks.com.pl
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Zmiany ustrojowe i organizacyjne, jakie zaszty po roku 1989 w polskiej gospodarce i w kon-
sekwencji tego usamodzielnienie si¢ poszczegdlnych producentow wegla spowodowaty, iz
z wigkszym lub z mniejszym powodzeniem zaczgli oni samodzielnie realizowac¢ eksport wegla.
Wigzato si¢ to ze stopniowg eliminacjg poszczegdlnych posrednikow tego procesu, co dotkne-
o réwniez firm¢ Weglokoks S.A. Typowym przyktadem jest tutaj kooperacja Weglokoks S.A.
z Jastrzebska Spotka Weglowa. W ciagu tylko ostatnich czterech lat zakres tej wspotpracy ulegt
istotnemu obnizeniu (tab. 1).

TABELA 1. Zakupy wegla kamiennego z Jastrzebskiej Spotki Weglowej S.A.
w latach 2011-2014

Wyszczegdlnienie Je'::i::;ka 2011 2012 2013 2014
Typ 34 59,7 7,8 61,1 132,8
Typ 35 326,8 201,6 92,3 1,4
tys.

Razem wegiel koksowy ton 386,5 209,4 153,4 134,2
Wegiel energetyczny 0,0 0,0 0,0 0,0
wW $¢ zak

artosc zakupu tys.zt | 3315658 137 993,9 71 705,2 46 579,2
na bazie FCA kopalnia

Systematyczny spadek wydobycia wegla w Polsce, a tym samym spadek wolumenu eksportu
i stopniowa eliminacja posrednikow, stanowity istotne zagrozenie dla kontynuacji podstawowej
dziatalnosci Weglokoks S.A.

W zwigzku z powyzszym Spotka Weglokoks przyjeta nows strategi¢ rozwoju na lata 2010-
2015, ktorej istota sprowadzata si¢ do dwoch zasadniczych zatozen:

1. Dywersyfikacji dzialalno$ci biznesowej poprzez rozszerzenie jej na inne obszary.

2. Utrzymania dominujacej pozycji w eksporcie wegla kamiennego, poprzez mi¢gdzy innymi
bezposrednie zaangazowanie si¢ w wydobycie wegla.

Grupa Kapitatowa Weglokoks S.A. byta od paru lat konsekwentnie i §wiadomie budowana
poprzez kolejne akwizycje. Obecnie sktada si¢ ona z czterech podstawowych segmentow, tj. wy-
dobycia 1 handlu weglem, produkcji wyrobow hutniczych, cieptownictwa oraz handlu wyrobami
dla gornictwa, hutnictwa i energetyki.

Sprzedaz eksportowa wegla, byla i pozostanie w najblizszym okresie gldéwnym przed-
miotem dziatalnosci Weglokoks S.A. stad zdecydowane ujecie w ww. strategii koniecznos$ci
bezposredniego zaangazowania si¢ w sektor wydobywcezy. W pierwszej kolejnosci zatozono
aktywny udzial w restrukturyzacji branzy, w celu poprawy efektywnosci wydobycia, co po-
$rednio powinno doprowadzi¢ do poprawy rentownosci eksportu wegla realizowanego przez
Spotke Weglokoks. W drugim etapie zaplanowano wejscie w proces wydobycia wegla poprzez
przejecie udziatdéw kapitalowych w spotkach weglowych lub bezposredni zakup pojedyn-
czych kopaln. Mialo to zwigkszy¢ stabilno$¢ i pewnos$¢ dostaw wegla kamiennego na eksport
i umocni¢ pozycje firmy na najwazniejszych rynkach zbytu.
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Pierwsza taka proba zostata podjeta w roku 2011. Po wielu miesigcach analiz i badan We-
glokoks S.A. ztozyl woéwczas oferte zakupu Katowickiego Holdingu Weglowego S.A. Ostatecz-
nie przedstawiona oferta nie uzyskata akceptacji wilasciciela, ze wzglgdu na negatywna opini¢
zwiazkow zawodowych.

Warto wige podkresli¢, ze obecne zaangazowanie Weglokoks S.A. w proces restrukturyzacji
Kompanii Weglowej S.A. nie jest przypadkowe i nie jest wymuszone biezgca sytuacjg. Wynika
ono natomiast z dlugofalowej strategii firmy. Tego typu scenariusz rozwojowy nie jest zreszta
czym$ niezwyktym. Jest on realizowany przez wiele firm w §wiecie, ktore zaczynaty swoj biz-
nes od handlu i stopniowo poprzez kolejne akwizycje mocowaly swojg dziatalnos¢ w produkc;i,
dzigki czemu nastgpowala stabilizacja ich pozycji rynkowe;.

2. Podstawowe dane dotyczace Kompanii Weglowej S.A.

W ponizszej tabeli ujete zostaty podstawowe dane pokazujace ksztaltowanie si¢ sytuacji eko-
nomicznej w Kompanii Weglowej S.A. w ostatnich latach. W roku 2011 wydobycie wegla osia-
gneto poziom 39,1 min ton, natomiast w 2014 roku juz tylko 31 mln ton tj. o prawie 21% mnie;.
W tym samym czasie zatrudnienie spadto o ponad 24%.

TABELA 2. Podstawowe dane ekonomiczno-finansowe Kompanii Weglowej S.A.
w latach 2011-2014

KOMPANIA WEGLOWA S.A.| 2011 2012 2013 2014*

Produkcja wegla tys. ton 391222 39288,0 35198,5 30999,6
Przychody ze sprzedazy min z 11919,7 10720,6 9720,1 7751,0
Srednia cena sprzedazy wegla it 294,43 311,1 262,53 256,36
EBITDA min z 1409,1 10494 2442 624,3
Zysk/ strata netto minz 5545 170,9 -699,0 -1005,9
Zatrudnienie osoby 60 196 60177 54 853 45571

Zrédfo: opracowanie wasne na podstawie danych z ARP
* sprzedaz kopalni Knuréw-Szczygtowice do JSW S.A. nastgpita z dniem 1.08.2014 roku

Warto zwroci¢ uwage na wielkos¢ zysku netto osiagnigtego przez KW S.A., ktory jeszcze
w roku 2011 wynosit ponad 554 min ztotych. Niestety w kolejnych latach nastgpowat systema-
tyczny jego spadek az do osiagnigcia ogromnej straty w wysokosci ponad 1 mld ztotych w roku
2014. W tym samym roku na poziomie operacyjnym wygenerowano ponad 2,4 mld ztotych
straty. Poziom zobowigzan krotkoterminowych na koniec grudnia 2014 wyniost okoto 4 mld
ztotych. Powstalg luke finansowa pokryto migdzy innymi wptywami ze sprzedazy KWK Knu-
row—Szczyglowice oraz przedptatami gtownie od Weglokoks S.A.
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Zaangazowanie finansowe Weglokoks S.A. we wsparcie Kompanii Weglowej S.A. pokazane

jest w ponizszej tabeli.

TABELA 3. Zaangazowanie finansowe Weglokoks S.A. we wsparcie Kompanii Weglowej S.A.

Kwota

(nie dostarczony do chwili
obecnej)

L.p./Rok zaangazowania Cel Skutki
2013
Przedptata 1/KW/2012
1 28-lut-12 250 min zt (netto) w 100% za wegiel na eksport Poprawa ptynnosci KW S.A.

2 28-sie-13

200 min zt (netto)

Przedptata 1/KW/2013
w 100% za wegiel na eksport
(nie dostarczony do chwili
obecnej)

Poprawa ptynnosci KW S.A.

Konwersja 200 min

Objecie pakietu 200 min zt

Zapewnienie KW S.A.

} zt (netto)z L ) zamknigcia programu
18-paz-1 bl t h
3 paz-13 nierozliczonej obligad wyer;\lNoSw:nyc przez obligacyjnego KW S.A. na
przedptaty B 1.230 min zt
2014
Przedptata 1/KW/2014
100% iel k t
1 12-lut-14 100 min zt (netto) w R 73 wegiel na e sp_o.r Poprawa ptynnosci KW S.A.
(nie dostarczony do chwili
obecnej)
Utrzymanie programu
obligacji 1.230 min zt -
Objeci kietu 300 min zt
2 10-lip-14 300 min zt Jecie pzblﬁ :c'i minz wskutek naruszenia przez
Bac] KW S.A. kowenantow
finansowych
mar-14 190 min zt (brutto)
- P ) ia platnosci
3 kWI- 14 10 min zt (brutto) rzyspieszenia ptatnosci za Poprawa plynnosci KW SA.
maj-14 160 min zt (brutto) faktury weglowe
lip-14 90 min zt (brutto)

4 od lip-2013

333 min zt (netto)

Rolowanie nierozliczonych
przedptat od VII 2013 do I1X 2014
-wymagalno$¢ 329 min od X
2014r.

Poprawa ptynnosci KW S.A.

5 gru-14

475,8 min zt (brutto)

Ptatnosc z géry za wegiel dla
PGE (dostawa w 2015r.)

Poprawa ptynnosci KW S.A.

2015

500 min zt

Zaliczka na zakup 4 kopalii
z transformacja na 11 kopali

2 Il kwartat

71 min zt

wykup czesci udziatow KW S.A.
Spotki "WSPOLNE
PRZEDSIEBIORSTWO
ENERGETYCZNE"
(59,69% udziatdw)

3 111 kwartat

138 min zt

konwersja zadtuzenia KW S.A.
wobec WEGLOKOKS S.A.
na zakup ZORG-6w KWK

Piekary i KWK Bobrek

Poprawa ptynnosci KW S.A.
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Tabela 4 pokazuje ksztattowanie si¢ cen wegla energetycznego i koksowego na rynkach mig-
dzynarodowych.

TABELA 4. Rozwoj cen wegla energetycznego i koksowego na rynkach migdzynarodowych
w latach 2011-2014

Réznica

2011 2012 2013 2014 2014-2011
wUSDA w%
Ceny wegla energetycznego” 121,58 92,63 81,68 75,26 -46,32 -38%
Ceny wegla koksowego - typu hard? 288,75 210,00 158,50 125,50 -163,25 -57%
Ceny wegla koksowego - typu semi-soft? 208,81 147,00 112,13 92,38 -116,43 -56%
Ceny wegla koksowego - typu pPCP 223,25 151,50 126,00 103,75 -119,50 -54%

" $rednia arytmetyczna miesigcznych notowan indeksu dla miatu energetycznego o kalorycznosci 6000 kcal/kg na bazie CIF port ARA

2 $rednia arytmetyczna kwartalnych cen referencyjnych dla wegla kokosowego w ramach kontraktéw zawartych
przez dostawcéw z Australii i odbiorcami z Japonii, ceny na bazie FOB porty Australii

Jak wida¢ pomigdzy 2011 i 2014 rokiem ceny wegla energetycznego spadty w portach ARA
o ponad 38%. Natomiast $rednie ceny sprzedazy wegla wydobywanego przez Kompani¢ We-
glowg obnizyly si¢ w tym czasie o okoto 13%. Wida¢ wigc wyraznie, ze spadek cen chociaz byt
zaptonem kryzysu, to jednak nie byt glowna przyczyng zatamania si¢ firmy. Przyczyna tg nie byt
takze import wegla, ktory w tym czasie obnizyt si¢ z 15 mln ton w 2011 do 10,3 mln ton w 2014.

Przyczyna obecnego stanu Kompanii Weglowej S.A. jest strukturalna niezdolnos¢ spotki do
funkcjonowania na konkurencyjnym rynku wewngtrznym i migdzynarodowym. Ta z kolei wy-
nika z wielu przyczyn, takich jak: anty wydajnosciowego systemu ptac, rozbudowanego syste-
mu $wiadczen socjalnych, przerostu zatrudnienia, przede wszystkim w administracji i nadzorze,
braku gospodarnosci i bataganu.

3. Warianty powiazan kapitatowych pomiedzy
Weglokoks S.A. a Kompanig Weglowa S.A.

Mimo tak trudnej sytuacji Kompanii Weglowej jeszcze na poczatku 2014 roku wydawato
si¢, iz potencjat kapitatlowy Weglokoks S.A. jest dostatecznie duzy, aby efektywnie wesprzec
proces jej restrukturyzacji. Rozpatrywano rézne wersje powigzan kapitatowo-finansowych
pomigdzy obu firmami, ktére utatwilyby przeprowadzenie catego procesu restrukturyzacji i w
konsekwencji doprowadzityby do uzdrowienia Kompanii Weglowej. Byly brane pod uwage
przynajmniej cztery nastepujace warianty:

1. Utworzenie wspdlnej grupy kapitatlowej poprzez wniesienie akcji Weglokoks S.A. do
Kompanii Weglowej S.A.
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Ta koncepcja byta zdecydowanie odrzucana nie tylko przez Weglokoks S.A., ale takze przez
ekspertow zewngtrznych. Kompania Weglowa byta juz w przesztosci parokrotnie dofinansowy-
wana przez Skarb Panstwa akcjami i udziatami réznych spotek. Przyktadowy zakres tej pomocy
pokazuje tabela 5.

TABELA 5. Dofinansowywanie Kompanii Weglowej S.A. akcjami spotek Skarbu Panstwa

Data Wysokos¢ | Z kwoty Do kwoty | Emisja
podwyzszenia | wkladu (tys. zt) (tys. zt) | akcji L
kapitatu (tys. zh) Ze spotki
1.]10.03.2003r. | 543.900,- | 10.049,- 553.913,- | 543.864 | Telekomunikacja
akgji Polska S.A.
serii B

2.|17.10.2003 r. 408.532,- | 553.913 962.445,- 408.532 | Telekomunikacja
akgcji Polska S.A.
serii C

3.|28.09.2004r. | 36.936.- 962.445- |999.381- |36.936 | CZW

(wpis do KRS) akgcji SWEGLOZBYT”
serii D SA.
4.|29.10.2004 r. 433.763,- | 999.381.- 1.433.141,- | 433.760 | Bytomska SW
(wpis do KRS) akcji S.A., bedaca
serii E wiaécicielem 6
zaktadow
gorniczych,
Rudzka SW S.A.,
Gliwicka SW
S.A,
Nadwislanska
SWSA,
Rybnicka SW
S.A.

5. 31.08.2005 . 200.000,- | 1.433.141,- | 1.633.141,- | 200.000 | wkfad pienigzny,
akgiji fundusz celowy
serii F MSP

6. | Pazdziernik 284.000,- | 1.633.141- | 1.917.128,- | 283.987 | 36,7% akcji

2005 . akgcji CIECH S.A.
serii G

7. | Uchwata WZ z | 287.900,- | 1.917.128,- | 1.917.128,- | 287.862 | 93,33% akcji

22.12.2010r,; (brak akgji Huty tabedy
28.12.2010r. zmiany bo | serii H
(podpisanie rejestracja
umowy objecia w KRS w
akeji) 2011 r.)

8. | Uchwata WZ 29.900,- 1.917.128,- | 1.917.128 - | 29.882 | 100% udziatow
z22.12.2010 (brak akgji Nadwislanskiej
r.; 28.12. 2010 zmiany bo | serii | Spotki
r. (podpisanie rejestracja Energetycznej

sp. z 0.0.
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Przekazane kapitaty byly jednak szybko ,,przejadane”, a filozofia funkcjonowania Kom-
panii nie zmieniala si¢. Powtorzenie tego wariantu z udzialem Weglokoks S.A. nie uta-
twitoby w niczym procesu restrukturyzacji Kompanii. Pozyskane $rodki zapewne szybko
zostatyby spozytkowane, przyczyniajgc si¢ raczej do petryfikacji sytuacji w Kompanii, niz
do przyspieszenia jej restrukturyzacji. Warto tez podkresli¢, iz wniesienie Weglokoks S.A.
aportem do Kompanii zrujnowaloby jego rating finansowy i w konsekwencji utrate mozli-
wosci zaciggania dodatkowych srodkéw na rynkach finansowych. Firma, ktéra funkcjonuje
w duzym stopniu w oparciu o mozliwos$ci szybkiego zaciggania kredytow w rachunku bie-
zacym zatracitaby tym samym jeden z podstawowych swoich atutow. Nie trzeba by¢ pro-
rokiem, aby skonkludowac, iz proces ten zakonczylby si¢ bankructwem calej tej sztucznej
konstelacji.

2. Utworzenie wspoélnej grupy kapitatowej poprzez wniesienie akcji Kompanii Weglowej
S.A. do Weglokoks S.A.

Przy tej koncepcji podnoszona byla obawa czy Weglokoks S.A., stajac si¢ wlascicielem
Kompanii We¢glowej, da sobie radg z przeprowadzeniem procesu jej restrukturyzacji, nie tyl-
ko pod wzgledem wydolnos$ci finansowej, ale rowniez merytorycznej. Caty ten proces bytby
prawdopodobnie do przeprowadzenia, ale jedynie przy daleko idgcym wsparciu ze strony wia-
Sciciela oraz glgbokiej wspotpracy ze zwigzkami zawodowymi. Poza tym, 6wczesne kierow-
nictwo Kompanii Weglowej z przyczyn prestizowych nie akceptowato takiego rozwigzania.
Jak to mozliwe, pytano, aby najwicksza firma wydobywcza w Europie zostala wchtonigta
przez firme¢ handlows. Podwazano tez kompetencje Weglokoks S.A. do zarzadzania procesem
wydobywczym.

3. Utworzenie wspdlnej grupy kapitalowej poprzez wniesienie akcji Kompanii Weglowej
S.A. 1 Weglokoks S.A. do nowoutworzonej spotki.

Koncepcja ta mocno wspierana przez zwiazki zawodowe nawigzuje wprost do idei stworze-
nia spotki pod nazwa ,,Polski Wegiel”.

Polski Wegiel S.A.

KOMPANIAWEGLOWA WEGLOKOKS S.A.

Katowicki Holding Weglowy S.A.

O mozliwosci stworzenia takiej struktury wspomniano juz, jakkolwiek nie wprost, w doku-
mencie pn. ,,Polityka Energetyczna Polski do roku 2030”!. Przewiduje si¢ tam zmiany organiza-
cyjne i strukturalne ukierunkowane na tworzenie silnych podmiotéw gospodarczych. Réwniez
»trategia dziatalno$ci gornictwa wegla kamiennego w Polsce na lata 2007—20152 wspomina
o mozliwosci taczenia spotek weglowych.

I Polityka energetyczna Polski do 2030 roku” MG Warszawa listopad 2009, s. 10.
2 Strategia dziatalnosci gornictwa wegla kamiennego w Polsce w latach 2007-2015 Warszawa lipiec 2007, s. 21.
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Taka koncepcja miata glebokie uzasadnienie na poczatku tej dekady. Wowczas byta mozli-
wa spokojna, stopniowa restrukturyzacja przeprowadzana wlasnymi sitami. Potaczenie spotek
dawato za$ lepsza pozycje w rozmowach cenowych z quasi oligopolistycznym uktadem ener-
getycznym. Wtedy jednak, przy umiarkowanie dobrej sytuacji gornictwa nikt nie palit si¢ do
takiego rozwigzania. Byto bowiem oczywiste, ze samo potaczenie bez glgbokiej restrukturyzacji
i radykalnego cigcia kosztow nie przyniesie zadnych pozytywnych rezultatow. Kompania We-
glowa S.A. rozbudzajgc proézne nadzieje planowata za§ budowe nowej kopalni w Zagtebiu Lu-
belskim oraz nowe;j elektrowni weglowe;j ,,Czeczott”.

Dzisiaj taczenie dwoch stojacych na skraju bankructwa spotek weglowych i dodawanie do
tego Weglokoks S.A. nie ma zadnego ekonomicznego uzasadnienia. Przeprowadzenie proce-
su restrukturyzacji w takim molochu bytoby bowiem znacznie trudniejsze. Wysokos¢ funduszy
w dyspozycji Weglokoks S.A. jest daleko niewystarczajaca dla wsparcia catego procesu. Wia-
czenie za$§ Weglokoks S.A. do takiego holdingu oznaczalaby dodatkowo utrat¢ jego wiarygod-
nos$ci u potencjalnych kredytodawcow, co poglebitoby jeszcze problemy finansowe calej w ten
sposob utworzonej grupy holdingowe;j.

4. Podziat Kompanii Weglowej S.A. 1 odrgbna restrukturyzacja jej poszczegdlnych czescei.

Ten wariant od samego poczatku byt preferowany przez Weglokoks S.A. Oznaczal on bo-
wiem utatwienie procesu restrukturyzacji i roztozenie jego kosztéw na poszczegdlnych interesa-
riuszy. Szczegdtowe koncepcje podziatu Kompanii byly rézne. Wydaje si¢ jednak, iz ponizszy
wariant jej podziatu na trzy czesci byt najbardziej uzasadniony.

Pierwsza grupe stanowity najgorsze kopalnie. Bez wyraznych perspektyw na optacalne wy-
dobycie w ogdle lub wymagajace duzych inwestycji. Byly to kopalnie Brzeszcze, So$nica-Ma-
koszowy, Piekary, Pokdj i Bobrek-Centrum. Wedtug tego scenariusza wymienione kopalnie po-
winny zosta¢ przeniesione do Spotki Restrukturyzacji Kopala w celu stopniowego wygaszania
produkcji. Nie wykluczono tez mozliwosci odsprzedania ich innym inwestorom po przeprowa-
dzonym procesie restrukturyzacji. W 2014 roku kopalnie te wydobyly ponad 10 mln ton wegla
facznie.

Druga grupe stanowity cztery kopalnie tzw. Rybnickiego Okregu Weglowego, tj. Jankowice,
Chwatowice, Marcel oraz Rydultowy-Anna. Z powodu blisko$ci geograficznej kopalnie te
stanowig wlasciwie jedng cato§¢. W 2014 roku wydobyto tam tacznie okoto 9,3 min ton wegla.
Przejeciem tych kopaln byt zainteresowany Weglokoks S.A., poniewaz byly i sa one gldéwnym
zrodlem dostaw wegla na eksport. Historycznie rzecz biorgc, tylko okoto 15% ich wydobycia
sprzedawane bylo do energetyki zawodowe;.

Trzecig grupe stanowity pozostate kopalnie, tj. Piast, Ziemowit, Bolestaw Smiaty, Bielszo-
wice, Halemba. Te kopalnie wydobyty w 2014 roku 12,9 min t wegla i zdecydowang wigkszo$é
swojej produkcji przeznaczyly dla energetyki zawodowej. Przejeciem kontroli nad tg grupa po-
winny by¢ zainteresowane koncerny energetyczne. Jest to bowiem naturalne zaplecze surowco-
we dla ich produkcji.
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4. Przyjete rozwiazania i rola w nich Weglokoks S.A.

Pierwsza wersja nowego planu naprawczego Kompanii Weglowej zostala przyjeta przez
Zarzad Kompanii w pazdzierniku 2014 roku.3 Byla ona zgodna z przedstawionym czwartym
wariantem powiazan kapitalowych pomi¢dzy Kompaniag a Weglokoks S.A. Plan ten przewi-
dywat sprzedaz do Weglokoks S.A. czterech kopaln, tj. Jankowice, Chwatowice, Marcel i Ry-
duttowy-Anna. Weglokoks S.A. zaktadat natychmiastowe potaczenie tych kopaln w jednolity
organizm gospodarczy. Zaplanowano takze radykalna restrukturyzacj¢ w trzech ptaszczyznach:
majatkowo-technicznej, handlowej i pracowniczej. Wyliczone efekty takich dziatan plus efekty
z synergii pozwalaly oszacowac¢ cate przedsigwzigcie jako oplacalne, a nawet wysoko rentowne.
Potwierdzat to sporzadzony biznes plan (vide Aneks nr 1). Warto$¢ transakcji zostata wyceniona
na 1,23 mld ztotych. Na czesSciowe sfinansowanie tego zakupu Weglokoks S.A. otrzymat 500
mln ztotych z Funduszu Restrukturyzacji Przedsigbiorcow. Zgodnie z wymogami zostal zrobio-
ny test prywatnego inwestora, ktory potwierdzit zasadnos$¢ catej transakcji. Koncepcja ta nie
zostata jednak ostatecznie zrealizowana ze wzglgdu na fiasko zaktadanej przez KW S.A. emisji
euroobligacji na kwotg 500 mln euro. Rozpoczeta si¢ wige trwajaca kolejne tygodnie dyskusja
nad modyfikacja tego programu.

W migdzyczasie Weglokoks S.A. utworzyl spotke specjalnego przeznaczenia pod nazwa
Weglokoks ROW, ktora po dokapitalizowaniu przekazata do Kompanii Weglowej 500 min zto-
tych zaliczki na zakup wymienionych czterech kopaln. Na poczatku stycznia 2015 roku Rada
Ministrow przyjeta kolejng wersje planu naprawczego Kompanii, ktora nastgpnie zostata zmo-
dyfikowana w wyniku podpisania 17 stycznia 2015 roku ,,Porozumienia z Migdzyzwigzkowym
Komitetem Protestacyjno-Strajkowym”.

W tym planie koncepcja podziatu Kompanii Weglowej, ktora byla przyjeta na jesien 2014
zostata zarzucona. Przyjeto jednak, iz z KW S.A. zostang wydzielone i przekazane do SRK
te kopalnie, w ktorych wydobycie nie jest ekonomicznie uzasadnione. W ,,Porozumieniu” ze
zwigzkami wymieniono cztery takie kopalnie, tj. Brzeszcze, So$nica-Makoszowy, Bobrek-Cen-
trum, Piekary. Po zrealizowaniu planéw naprawczych kopalnie te lub ich zorganizowane czgsci
moglyby by¢ sprzedane inwestorom zewngtrznym lub przeksztatcone w spotki pracownicze.
Pozostate 11 kopaln postanowiono sprzeda¢ do spotki celowej Weglokoks ROW. Najpierw
planowano przeprowadzenie tego procesu w dwoch etapach. W pierwszym etapie miaty by¢
przekazane cztery kopalnie, tj. Jankowice, Chwatowice, Marcel i Ryduttowy-Anna. Na kopal-
nie te zostata juz zrobiona przedplata. Poza tym gotowy byl dla nich sporzadzony biznes plan
1 test prywatnego inwestora. W drugim etapie zaplanowano sprzedaz pozostatych kopaln, tj.
Bolestawa Smialtego, Piasta, Halemby-Wirek, Bielszowic, Ziemowita i Pokoju. W koncu do tej
grupy dotaczono jeszcze usamodzielniong kopalni¢ Sosnica. W sumie do tzw. Nowej Kompanii

3 Dla porzadku zaznaczmy, ze programow restrukturyzacji Kompanii Weglowej i dokumentéw przedstawionych
w tej sprawie byto sporo. Jeszcze w sierpniu 2005 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie spotki zatwierdzito swoja
uchwala ,, Plan Restrukturyzacji Kompanii Weglowej”. W grudniu 2010 roku Zarzad KOMPANII przyjat aneks do tego
planu pt. ,,Plan Restrukturyzacji Kompanii Weglowej na lata 2011-2020” W listopadzie 2013 roku Zarzad Kompanii
przyjat ,,Projekt Programu Restrukturyzacyjnego Kompanii Weglowej na lata 2014-2020”. Projekt ten nie uzyskat
jednak akceptacji catosci strony spotecznej. Po wielu rozmowach ostatecznie doprowadzono do konsensusu i w lutym
2014 Zarzad przedlozyt ostateczng wersje tego ,,Programu”. Degradacja finansowa Kompanii postgpowata jednak tak
szybko, iz juz wiosng 2014 plan ten byt catkowicie zdezaktualizowany.
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Weglowej (Weglokoks ROW) ma by¢ wniesionych 11 kopaln. Odstgpiono réwniez od dzielenia
tego procesu na dwa etapy. Wedtug tych ustalen wszystkie kopalnie miaty by¢ wniesione do
Nowej Kompanii Weglowej razem do konca czerwca 2015. Do dnia dzisiejszego (10 wrze-
$nia 2015) proces ten nie zostat zakonczony, a Weglokoks S.A. pozostaje jedynym inwestorem
w Nowa Kompani¢ Weglowg. Wielko$¢ bezposredniej inwestycji Weglokoks S.A. w kapitat no-
wej spotki bedzie wynosita ponad 700 mln ztotych. Pomyslna kontynuacja procesu naprawczego
wymaga jednak znalezienia kolejnych inwestorow, ktorzy wzigliby na siebie ryzyko wylozenia
dodatkowych kapitatéw. Liczono na to, ze naturalng grupg inwestoréw bedzie energetyka. Dla
catego przedsigwzigcia zostal przygotowany biznes plan. Podstawowe zalozenia tego planu zo-
staly pokazane w Aneksie nr 2.

Rola Weglokoks S.A. nie konczy si¢ na udziale w tworzeniu tzw. Nowej Kompanii Weglo-
wej. Rownoczesnie bowiem Weglokoks S.A. poprzez swoja spotke zalezng Weglokoks Kraj
zakupil bezposrednio od Kompanii Weglowej dwie kopalnie, KWK Piekary i oddzielong od
kopalni Centrum, KWK Bobrek. W stosunku do pierwotnego planu kopalnie te nie zostaly wigc
przekazane do SRK. W ten sposob Weglokoks Kraj, ktory do tej pory zajmowal si¢ wzbogaca-
niem wegla kupowanego w KWK Piekary i jego sprzedaza na rynku krajowym, zajat si¢ bezpo-
$rednim wydobyciem wegla. Firma zapewnita sobie w ten sposéb mozliwo$¢ rozwoju w opar-
ciu o wlasne zasoby surowcowe. Dokonane wyliczenia i analizy potwierdzajg optacalno$¢ tego
przedsigwzigcia, nawet przy obecnych trudnych warunkach rynkowych. W Aneksach nr 3a i 3b
przedstawione sg gtowne zatozenia bedace uzasadnieniem tej decyzji.
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Aneks nr 1

1. Restrukturyzacja majatkowo-techniczna
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a) Potaczenie4 KWKw 1 zaktad gérniczy,
b) Lepsze wykorzystanie ZMPW, efektem poprawa jakosci wegla,
Likwidacja 5 szybow,

Rezygnacja z inwestycji na sume 174 500 000 PLN,

Lepsze wykorzystanie zdolnosci produkcyjnych: frontu wydobywczego oraz szybow,
Likwidacja sztucznych granic miedzy kopalniami — wydiuzenie czasu pracy zatog
oraz skrécenie czasu zbrojenia Scian.
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2. Dzialania rynkowe
* Rezygnacja z dostaw do energetyki systemowej (elektrownie),
*  Zwiekszenie udzialu eksportu z obecnych 33% ogotu sprzedazy do 55 %,

+ Maksymalizacja dostaw do cukrowni, cieptowni, cementowni, elektro-ciepiowni,
chemii przemystowej i odbiorcow detalicznych.

UDZIAL POSZCZEGOLNYCH KIERUNKOW SPRZEDAZY
DLA 4 KOPALN W tACZNE) SPRZEDAZY

INNE KRAJ
15%

(7 WEGLOKOKS ’

Restrukturyzacja zatrudnienia

Zmniejszenie zatrudnienia ogdtem o 1 550 pracownikow do poziomu ok. 11 600 pracownikow,
+  Wazrost wydajnosci z 596 ton/prac./rok w 2014 do 850 ton/prac./rok docelowo,

+  Wykorzystanie odejsé naturalnych w ramach funkcjonujgcej Ustawy o Emeryturach
Gérniczych oraz Programu Dobrowolnych Odejsé - wyptata jednorazowej kwoty w wysokosci
95,0 tys zi/pracownika. Okoto 900 osob = 86 000 000 PLN.

Zmiana systemu placy i pracy

Zmiana systemu wynagrodzen w kierunku zwiekszenia motywacyjnej funkcji,

Stopniowe wprowadzanie 6-dniowego tygodnia pracy Kopalni i/lub 10-godzinowego dnia
pracy przy zachowaniu wymaganych norm pracowniczych.

Zmniejszenie nakladow inwestycyjnych w potaczonych Kopalniach

+  wlatach 2015—-2020 ookolo 175 000 000 PLN, z planowanych 1 700000 000 PLN
do 1525000000 PLN .

+ wlatach 2015 — 2017 inwestycje wyniosg okoto 750 000 000 PLN

(4] WEGLOKOKS ‘
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1. WZROST SPRZEDAZY WSKUTEK ZMIANY STRUKTURY
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Aneks nr 2

Transakcja ma zostac zrealizowana
jednoetapowo.

1. Przeniesienie 11 kopali do spdélki
celowej.

2. Podniesienie kapitatu wktadem
gotowkowym w wysokosci 1,5 mid

PLN pochodzacym od inwestoréw.

Docelowa, zakladana struktura kapitatu
podstawowego Nowej Kompanii Weglowej,
w kwocie 2,22 mid PLN obejmuje:

+ 500 min PLN kapitat podstawowy NKW,

+ 217 min PLN z tytutlu konwersji na kapitat
przedptat na wegiel z WEGLOKOKS S.A.,
+ 1,5 mild PLN z tytulu gotéwkowego
podwyzszenia kapitatu

/

Udziat WEGLOKOKS S.A.
w przedsiewzieciu NKW wynika
Z nastepujacych wptat:

500 050 000 zt — kapitat podstawowy
217 000 000 zt — konwersja przedptat
RAZEM: 717 050 000 zi

\
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NOWA KOMPANIA WEGLOWA powstanie na bazie aktywdw wydzielonych

z KOMPANII WEGLOWEJ S.A.

Pozostale aktywa ‘ Kompania Weglowa S.A.

Centrala

WEGLOKOKS
e

Wi
Halemba.
W

SIOWY
KWK
Brzeszcze

(+] WEGLOKOKS

Plan sprzedazy Nowej KW1

KWK KWK
e emov

KWK Pozostate

S0 Zaktady

Nowa Kompania Weglowa

* 11 kopaln, 4 zaktady
i czes¢ pracownikow
Centrali

* Wydobycie wegla (ok. 25
min tonw 2014 r.)

* Zatrudnienie w NKW
mialo wyniesc ak. 34,2
tys. pracownikow w lipcu
2015r.

Komentarze

Sprzedaz wegla w min ton (11 kopalf)

iﬂ 27,7 278 26,8
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o T -

2010 2011 2012 2013 2014 2015
I sprzedai eksportowa drogg morskq
|| Sprzedaz eksportowa drogg ladowa
|| Sprzedaz krajowa wegla koksowego = == Sredni
1. Dane o historyczny
(4] WEGLOKOKS

28,3 28,3

Zwigkszenie sprzedazy mialéw do

energetyki zawodowej dzieki

odbudowie bazy znaczgcych klientéw

oraz zwigkszeniu sprzedazy do
dotychczasowych klientéw

Wazrost wydobycia i sprzedaiy wegla

koksowego w KWK Pokéj
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Zmiany w modelu biznesowym Spolki 1 poprawa rentownosci

o dady i miksu

Istotne zwigkszenie efektywnosci produkcii

Wyisza efektywnc

odukcy ma zostaé osiagreta poprzez lepsze wykorzystanse spragtu | pracownikow oraz

alokowamnse nakladow inwestycynych w perws2ey kolejno$o do Kopaln o napmekszym polenciale

Urmiennienie kosztow produkci

wmwmmmmmgmwwm

motywacyjnego dia pracownkow, wyzszy
produkcymych.

oraz Program

Nowy model zarzadzania Grupy

Inicjatywa wspon

wprowadzeru

dia pracowrukow

pozom outsourongu oraz golowost do odstawenia mocy

Do giéwnych inicjatyw, kidre maja umaimit na redukc kosziow Spilli nalezy optymalizacja koszidw zakupow
Dobrowolnych Odeyié powierzchniowych.

program restrukiuryzacy sa zmiany w modelu zarzadzania Grupa polegajace na
odely planowania sprzedazy i produkci oraz nowego modelu zarzadzana Kopalniami

(4] WEGLOKOKS

Prognozowane wyniki

Prognoza zaktada wzrost przychodow ze
sprzedazy z poziomu 8,08 mld PLN w 2016r.
do poziomu 9,45 mid PLN w 2022r. Srednia
roczna stop wzrostu przychodoww okresie
2016-2022 wyniesie 2,7%.

Prognoza zatrudnienia w okresie 2-gie pofrocze
2015- 2022 rok zaklada spadek liczby etatéw

w NKW z ponad 35 tys. osdbdo ok. 29,7 tys.
osobw 2022r., gtéwnie w wyniku odejs¢
emerytalnych.

Efektem planowanych dziatan
restrukturyzacyjnych oraz wdrozenia zmian

w modelu biznesowym NKW, bedzie poprawa

i stabilizacja wynikow finansowych Spotki
($rednia rentownos¢ EBIT bedzie sie
ksztattowaé na poziomie 9%, natomiast srednia
rentownasc EBITDAwyniesie 25%).

Przeplywy pieniezne netto NKW w okresie

2017-2022 (z wytaczeniem roku 2021, w ktdrym
nastepuje sptata obligacji) beda dodatnie.

(4] WEGLOKOKS
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Aneks nr 3a

Analiza rynku i strategia marketingowa

W milionach ton % Udzialw ynku [l Eksport M inni krajowi
WO B Srednie i grube soymenty Bl Energetyka zawodowa

Sprzedaz wegla na rynku krajowym Sprzedaz wegla na rynku krajowym
i w eksporcie w roku 2013 i w eksporcie w roku 2016

67,3 66,8

84 23% 842 (23%
7 s 7w

Gad

0.2
. 50‘9.. 0,4 40,1 @

Bobrek Polska Bobrek Polska

0,54 D.B CAN

Udziat w rynku krajowym i eksporcie wegla energetycznego
KWK Bobrek pozostanie na poziomie 2,1-2,2%

(] WEGLOKOKS
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Plan sprzedazy

Sprzedaz KWK Bobrek w roku 2016
[min ton]

eksport;
rynek detaliczny 1 0,19; 12%
sortymentow
grubych i
$rednich; 0,12; energetyka
7% zawodowa;
0,47;30%

inni odbiorcy
krajowi; 0,8; 51%

ke

(<] WEGLOKOKS

Whplyw dziatan restrukturyzacyjnych

Stan z 2016: Stan  2019: Stan
Ruchem docelowy docelowy
Centrum ~231 ziit ~208 ziit
©
[~
E 200
E 2019 = 151
i 100
87 | 2016 =59
& =
E g 0
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: = | 2014F =95
g
8
a -200
g
5
350 300 250 200 150
Koszty na tong?
W PLN
1 Liczone jako EBITDA minus naklady inwestycyjne
2 Nie i ji ani nakladow i ycyjny
3Z uwzglednieniem ruchu Centrum
(<] WEGLOKOKS
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Plan finansowy

[ Réznico pomigdzy 201312016 [l Opymakzacie w sconanuszu bazowym ] Pora sconaruszem bazowym
Uproszczone roczne przeplywy finansowe
72
% 13
‘ 2 |
2 |
10
— = )
a 69
17
-
36
2013 Roznicaw Rognica  Roznicaw Roznicaw 2018bez  Zwigkszenie Wigczenie Optymali-  Optymali  Uproszczo- Dalsze Suma
produkcii weenie  kosztach  nakladach oplyma-  produkciii  chodnikow zacja zacia ne zwigkszenie
inwesty.  lzacji oplyma-  ioplyma-  kosZlow  miksu przeplywy  uzysku
cyjnych Izacia lizacja rodzajo-  produklo- 2016 graszkow
FTEs FTES wych wego

Dia roku 2016 w stosunku do foku 2013

Wzrost produkcji oraz optymalizacja zatrudnienia beda kluczowe dla
zwiekszenia przeptywow finansowych

s WEGLOKOKS

Podsumowanie planu restrukturyzacji

« KWK Bobrek uzyska przeplywy finansowe® o wartosci ~1160 min PLN w okresie
od 2015 do 2024 roku w scenariuszu bazowym

* Przeprowadzona restrukturyzacja kosztowa oraz przychodowa pozwoli obnizy¢
koszty na tone wydobycia z obecnych 253 PLN/tone w Ruchu Bobrek do 231
PLN/tong w ZORG Bobrek.

+ Zalozono, ze w procesie redukcji zatrudnienia oraz wprowadzenia 6-dniowego
tygodnia produkcji docelowe zatrudnienie obnizy sie z poziomu ~1775 oséb do ~1554
osob w polowie 2016 .

* Biznesplan w scenariuszu bazowym zakiada, ze wydobycie w 2015 r. wyniesie 1,6
min ton, w latach 2016-2019 wzrosnie do 1,9 min ton i do 2024 r. bedzie
utrzymywacé sie na poziomie 1,7-1,9 min ton.

+ Naklady inwestycyjne w KWK Bobrek w latach 2015-2020 szacowane sg na
~38 min PLN.

* Uproszczone przephywy finansowe = EBITDA - CAPEX

s WEGLOKOKS
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Aneks nr 3b

Analiza rynku i strategia marketingowa

W milionach ton G Udziatwrynku B Ekspont W inni krajowi

W proceriachl I Srednie i grube sotymenty [l Energetyka zawodowa
Sprzedaz wegla na rynku krajowym Sprzedaz wegla na rynku krajowym i w eksporcie
i w eksporcie w roku 2013 w roku 2016

67,3 66,8'

Piekary Polska Piekary Polska

1 Calkowita przewidywana sprzedaz w Polsce wegla energetycznego krajowego powiekszona o eksport do innych krajow
2Zalozono eksport na poziomia z 2013 roku

3W zwiazku ze Zmiang struktury produkej w ZORG Piekary nastapi Iwiekszenis udzial sredniego | grubego soymentu w sprredazy
4 Zalozono ulrzymanie spreedazy do energetyki 2awodowe] na dolychcZasowym poziomie

ZRODLO: Weglokoks S A, ARE, Madel Globalnego Rynku Energii

Udziat w rynku krajowym i eksporcie wegla energetycznego
KWK Piekary pozostanie na poziomie 2,1-2,2%

. 2
s WEGLOKOKS



Plan sprzedazy

F Sprzedaz KWK Piekary w roku 2016

[min ton]

rynek

detaliczny
sortymentow
grubychi
Srednich;
0,227;17%

inni odbiorcy
krajowi; 0,014; energetyka
1% zawodowa;
1,086; 82%
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Wptyw dziatan restrukturyzacyjnych

2016:
Rok 2013 Rok 2014 Stan docelowy
376 PLN/t 336 PLN/t ~240 PLN/t
i d b4 ¥

200

100

2016 =14 0’
2014P =-21 P
-100
2013 =-165 P
-200

Uproszczone przeplywy pieniezne rocznie!
W milionach PLN

400 350 300 250 200 150

Koszty na tong?
W PLN

1 Liczone jako EBITDA minus naklady inwestycyine
2Nie i ani nakiadow i

(<] WEGLOKOKS
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Plan finansowy

Rozmice pomazy 20131 2016 (OpIYMAKZACI W SCONIUSZY DAZ oWy Poza scenariuezom bazowym
Uproszczone roczne przeplywy finansowe
8 21
23 14
13
24
-24 62 40
116
24 116
165 "
-1 24
2013 Réznicaw  Réznica Rémicaw Réznicaw 2016bez  Optyma-  Optyma-  Optymali-  Uproszezo- Dalsze W sumie
produkcji  w cenie kosztach  nakladach  optyma- lizacja lizacja zacia ne 2wigkszenie
inwesty-  lizacji produkej  koszlow  miksu przephywy  uzysku
cyjnych IFTE rodzajowych produklo- 2016 groszhow

wego

Dla roku 2016 w stosunku do roku 2013

Wzrost produkcji oraz optymalizacja zatrudnienia beda kluczowe dla
zwigkszenia przeptywdw finansowych

.+ WEGLOKOKS

Podsumowanie planu restrukturyzacji

« KWK Piekary uzyska uproszczone przeptywy finansowe® o wartosci ~117 min PLN
w okresie 2015 — 2019 w scenariuszu bazowym.

+ Przeprowadzona restrukturyzacja kosztowa oraz przychodowa pozwoli obnizyé
koszty wydobycia z obecnych 336 PLN/tone do 240 PLN/ tone.

+ Zalozono, Zze w procesie redukcji zatrudnienia oraz wprowadzenia 6-dniowego
tygodnia produkcji docelowe zatrudnienie zmieni sie z ~1402 osob do ~1488 osdb w
polowie 2016 .

» Biznesplan dla ZORG Piekary w scenariuszu bazowym zakiada, ze
wydobycie w 2015 r. wyniesie 1,38 min ton i nieznacznie mniej w latach
2016-2019: 1,07-1,36 min ton.

+ Nakiady inwestycyjne w ZORG Piekary w latach 2015-2020 szacowane sg ha
~62 min PLN.

W przypadku likwidacji KWK Piekary, nalezy liczy¢ sie z kosztem 100-120 min PLN od
roku 2020.

* Uproszczone przeptywy finansowe = EBITDA - CAPEX

&) WEGLOKOKS
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