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Bezpieczenstwo energetyczne a racjonalnos¢
ekonomiczna w sektorze wegla kamiennego

Wstep

Wspolczesne niezwykle zmienne uwarunkowania sprawiaja, ze
bezpieczenistwo energetyczne jest jednym z kluczowych priorytetow
gospodarczych. Zapewnienie cigglosci i stabilnosci dostaw surowcow
energetycznych jest gwarantem niezaleznosci ekonomicznej i politycznej
panstwa. Z uwagi na istotnos¢ tego zagadnienia celem niniejszego arty-
kutu jest przedstawienie zalozen utrzymania bezpieczenstwa energe-
tycznego w Polsce w kontekscie kondycji ekonomiczno-finansowej naj-
wigkszego polskiego producenta wegla kamiennego. By tak postawiony
cel zrealizowac w pierwszej czesci artykutu postuzono si¢ studiami lite-
raturowymi z zakresu polityki energetycznej oraz restrukturyzacji gor-
nictwa wegla kamiennego w Polsce. Zas w drugiej czesci za pomoca me-
tod predykcji upadtosci oraz analizy finansowej dokonano oceny racjo-
nalnosci gospodarowania w najwiekszym polskim przedsigebiorstwie
gorniczym.

1. Polityka energetyczna a restrukturyzacja gornictwa wegla
kamiennego w Polsce

Aktem, ktory w sposob istotny wyznacza obecnie kierunki rozwoju
gornictwa wegla kamiennego w Polsce jest , Polityka energetyczna Polski
do 2030 roku” [Polityka..., 2010]. W dokumencie tym przyjeto, ze krajowe
zasoby wegla kamiennego i brunatnego pozostana podstawowymi sta-
bilizatorami bezpieczenstwa energetycznego kraju. Takie zalozenie po-
ciagneto za soba koniecznos¢ odtworzenia wycofywanych z eksploatacji
weglowych Zrddet energii oraz odbudowe czesci elektrocieplowni sys-
temowych zasilanych weglem kamiennym. Jednoczesnie nie ograniczo-
no zakresu zmian w strukturze zaspokajania popytu na energie elek-
tryczna. Uwzgledniono mozliwos¢ wzrostu udzialu gazu oraz zrodet
odnawialnych. Te ostatnie, zgodnie z wymaganiami Unii Europejskiej
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powinny w 2020 roku osiagna¢ pietnastoprocentowy udziat w zaspoka-
janiu potrzeb dotyczacych energii finalnej. Wéwczas Polska powinna
takze wykazac¢ dziesiecioprocentowy udzial biopaliwa w rynku paliw
transportowych.

Zgodnie z powyzszym bezpieczenistwo energetyczne w Polsce jest
gwarantowane przez ciaglos¢ i wystarczalnos¢ wydobycia wegla ka-
miennego — pozostate Zrodla maja jedynie charakter uzupeiniajacy.
Surowiec ten jest wydobywany aktualnie w trzech duzych przedsigbior-
stwach gorniczych, stanowiacych wiasnos¢ Skarbu Panstwa oraz dwdch
prywatnych kopalniach wegla kamiennego. Cztery z wymienionych
przedsiebiorstw zlokalizowane sa w Gornoslaskim Zaglebiu Weglo-
wym, jedna z prywatnych kopali funkcjonuje w Lubelskim Zaglebiu
Weglowym. Zapotrzebowanie na wegiel energetyczny pokrywane jest
przede wszystkim przez dwie spdtki Skarbu Panstwa. Trzecia z nich
wydobywa wegiel koksujacy wykorzystywany w hutnictwie. Wydoby-
cie w prywatnych kopalniach nie jest znaczace i z uwagi na forme wita-
snosci nie moze stanowi¢ bezposredniego stabilizatora bezpieczenistwa
energetycznego kraju.

Warto w tym miejscu podkresli¢, Zze na poczatku lat 90. XX wieku
funkcjonowato w Polsce 70 kopali bedacych przedsigbiorstwami pan-
stwowymi. Po podjetych dziataniach restrukturyzacyjnych, dzialaja 33
czynne kopalnie, przy czym 29 to kopalnie wegla kamiennego — dziala-
jace w zdefiniowanej powyzej strukturze branzy, a 4 wegla brunatnego.
Lacznie kopalnie w Polsce wydobywaja ponad 80 milionéw ton wegla,
w tym okoto 60% to wegiel kamienny, natomiast okoto 40% stanowi
wegiel brunatny.

Z uwagi na strategiczny charakter branzy gorniczej oraz prowa-
dzone w niej od lat procesy restrukturyzacyjne drugim istotnym w poli-
tyce energetycznej dokumentem jest , Strategia dziatalnosci gérnictwa we-
gla kamiennego w Polsce w latach 2007-2015" [Strategia..., 2007]. Wyzna-
czone w niej kierunki stanowia ogolne wytyczne dla ksztattowania stra-
tegii funkcjonowania poszczegolnych spdtek weglowych. W dokumen-
cie tym podkreslono, ze , celem polityki Panistwa w stosunku do sektora
gornictwa wegla kamiennego jest racjonalne i efektywne gospodarowa-
nie zlozami wegla znajdujacymi na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej
tak, aby zasoby te stuzyly kolejnym pokoleniom Polakow”. Ponadto,
przyjeto, ze cel ten bedzie realizowany poprzez dzialania zgrupowane
wokot nastepujacych celow czastkowych:
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— zapewnienie bezpieczenistwa energetycznego kraju poprzez zaspo-
kojenie krajowego zapotrzebowania na wegiel kamienny, w tym
rowniez wykorzystanie wegla do produkcji paliw ptynnych i gazo-
wych,

— utrzymanie konkurencyjnosci polskiego wegla kamiennego w wa-
runkach gospodarki wolnorynkowej,

— zapewnienie stabilnych dostaw wegla kamiennego o wymaganej
jakosci do odbiorcéw krajowych i zagranicznych,

— wykorzystanie nowoczesnych technologii w sektorze gornictwa we-
gla kamiennego dla zwigkszenia konkurencyjnosci cenowej, bezpie-
czenstwa pracy, ochrony srodowiska oraz stworzenia podstaw
pod rozwoj technologiczny i naukowy w szczegoélnosci regionow
slaskiego i malopolskiego.

Dla osiagniecia tak okreslonego celu strategicznego oraz celow
czastkowych przyjeto nastepujace dziatania:

1) poszukiwanie nowych mozliwosci wykorzystania wegla oraz no-
wych odbiorcow,

2) utrzymywanie kosztéw produkcji wegla w kopalniach na poziomie
konkurencyjnym w stosunku do cen wegla i utrzymywanie tym sa-
mym przez spotki weglowe ekonomicznej efektywnosci,

3) utrzymywanie przez spolki weglowe zadowalajacego poziomu
plynnosci finansowej oraz zdolnosci kredytowej,

4) zapewnienie stabilnych i bezpiecznych ekonomicznie miejsc pracy
w kopalniach wegla kamiennego oraz racjonalne gospodarowanie
zasobami pracy,

5) prowadzenie przez zarzady spdtek weglowych efektywnej polityki
zarzadzania pozaprodukcyjnymi rzeczowymi aktywami trwalymi
i dtugoterminowymi aktywami finansowymi,

6) podjecie przez spdtki weglowe dziatan zwigzanych ze zwigkszeniem
przychodow poprzez racjonalne gospodarowanie produktami
ubocznymi i odpadami (np. metan, skata ptonna, woda, ztom),

7) podjecie przez spotki weglowe dziatan zmierzajacych do maksymal-
nego ograniczania kosztow powstajacych miedzy producentem
a ostatecznym odbiorca wegla (kosztow ustug zwigzanych z dystry-
bucja i transportem wegla).
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2. Prognozy wydobycia wegla kamiennego w perspektywie

do 2030 roku
W Swietle zalozen przedstawionych w poprzednim podrozdziale

wegiel kamienny jest gwarancja bezpieczenistwa energetycznego w Pol-

sce. Zasadne jest zatem pytanie: Czy jest to surowiec wystarczajacy?

Dlatego tez w niniejszym punkcie przedstawiono prognozy wydobycia

wegla kamiennego energetycznego w perspektywie objetej zatozeniami

,Polityki energetycznej...” to jest do roku 2030. Prognozy te zostaly spo-

rzadzone w ramach projektu naukowo-badawczego realizowanego

w Politechnice Slaskiej w 2012 r. na podstawie aktualnych i perspekty-

wicznych mozliwosci wydobycia wegla kamiennego w dwoch spotkach

Skarbu Panstwa oraz w prywatnej kopalni wegla kamiennego dziataja-

cej w Lubelskim Zaglebiu Weglowym. Przy ich sporzadzaniu wykorzy-

stano metode scenariuszowa, opracowujac wariant realny, optymistycz-
ny oraz pesymistyczny. W procesie tworzenia prognoz zatozono, ze:

— zasoby operatywne wegla sa w zasadzie w peini wydobywalne,

— rozpoczete i zaawansowane procedury dotyczace koncesji lub pozy-
skania praw do eksploatacji nowych zt6z zostang zrealizowane,

— nie nastapi radykalne zmniejszenie zasobdw, zwlaszcza operatyw-
nych,

— perspektywiczny udziat wegla energetycznego w catkowitym wy-
dobyciu okreslono na podstawie jego wielkosci osiaganej w ostat-
nich latach lub zalozonych w dokumentach dotyczacych strategii
przyszlego dzialania, opracowanych w przedsigbiorstwach weglo-
wych,

— nie zostana dokonane istotne zmiany struktury kopaln,

— wydobycie bedzie prowadzone w rytmiczny sposob,

— nie nastapia radykalne zmiany wymogéw prawnych lub uwarun-
kowan ekonomicznych w zakresie funkcjonowania,

— zmiany stanu zagrozen beda nastepowaly w sposob naturalny,

— bedzie istniata mozliwos¢ pozyskania kapitalu w wysokosci pozwa-
lajacej na prowadzenie przedsiewzig¢ inwestycyjnych, gwarantuja-
cych utrzymanie zdolnosci produkcyjnej na zalozonym poziomie.

W pierwszym z wariantow — okreslonym jako realny — prognoze
sporzadzono przede na podstawie aktualnych mozliwosci produkcyj-
nych oraz technicznych. Wyniki zawarto w tablicy 1. Zgodnie z danymi
zawartymi w tablicy wariant realny daje mozliwos¢ pelnego zaspokoje-
nia potrzeb energetycznych z nadwyzka systematycznie zmniejszajaca
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si¢ w czasie, ale dajaca rezerwe na nieprzewidziany wzrost zapotrzebo-
wania energetycznego.

Tablica 1. Prognoza wydobycia wegla kamiennego w wariancie realnym
w mln ton

o Lata
Wyszczegdlnienie

2015 2020 2025 2030
Wymogl ,,POth}/fl 61,7 60,4 59,3 64,0
energetycznej ...
P.rognoza W warian- 70,1 70,7 68,7 66,9
cie realnym

Zrédto: Opracowanie wlasne na podstawie wynikéw projektu badawczego [Wariantowa
prognoza ..., 2012].

Opracowano takze hipotetyczny wariant prognozy wielkosci wy-
dobycia wegla kamiennego, okreslony jako optymistyczny. Mogtby on
zaistnie¢ w przypadku nadzwyczajnego wzrostu zapotrzebowania
na wegiel energetyczny. W takiej sytuacji, przedsiebiorstwa gornicze
musialyby otrzymac¢ dodatkowy kapitat, co umozliwitoby im zwigksze-
nie mozliwosci produkcyjnych frontu eksploatacyjnego w kopalniach
dysponujacych odpowiednia infrastruktura techniczna i potencjalnie du-
zymi zasobami wegla. Zalozono, ze odpowiednie przygotowanie takie-
go frontu realnie zajeloby okoto 2-3 lat i od 2015 roku zwigkszylyby sie
zdolnosci produkcyjne niektdrych kopaln. Prognoze uwzgledniajaca
powyzsze zalozenia przedstawiono w tablicy 2.

Tablica 2. Prognoza wydobycia wegla kamiennego w wariancie
optymistycznym w miln ton

o Lata
Wyszczegolnienie

2015 2020 2025 2030
Wymogl' ,,P,(,)lztykz ener- 617 60,4 59,3 64,0
getycznej ...
Progn(?za W wariancie 78 4 75,1 73,0 72,3
optymistycznym

Zrédto: Opracowanie wlasne na podstawie wynikéw projektu badawczego [Wariantowa
prognoza ..., 2012].

Dane zawarte w tablicy 2 daja podstawe do stwierdzenia, ze bez-
pieczenstwo energetyczne Polski nawet w sytuacji znacznego wzrostu
zapotrzebowania na energie moze zosta¢ zaspokojone dzigki wykorzy-
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staniu istniejacych rezerw wegla kamiennego, mozliwych do wydobycia
po poniesieniu dodatkowych naktadow inwestycyjnych.

W ramach tworzonych prognoz stworzono takze wariant pesymi-
styczny. Moglby on wystapi¢ w przypadku wprowadzenia w zycie przez
Unie¢ Europejska restrykcyjnych wymogdw odnoszacych sie do stosowa-
nia wegla kamiennego jako nosnika energii emitujacego duze ilosci dwu-
tlenku wegla lub nieprzychylnego stanowiska organéw samorzadu tery-
torialnego negatywnie opiniujacych wszelkie dzialania zwigzane z eks-
ploatacja i uwzgledniania tych opinii przez organy nadzoru gorniczego,
wydajace zgode na prowadzenie robot gorniczych. Wtedy w badanym
okresie mogloby to wiazac¢ si¢ z zaprzestaniem funkcjonowania kopalnii
z powodu:

— wyczerpania posiadanych zasobow operatywnych i braku mozliwo-
sci pozyskania nowych — likwidacja 7 kopaln,

— braku pozytywnych opinii organdéw samorzadu terytorialnego od-
nosnie prowadzenia dziatalnosci gérniczej — likwidacja 3 kopaln.

Prognoze uwzgledniajaca powyzsze zatozenia przedstawiono w ta-
blicy 3. W wariancie pesymistycznym zasoby wegla kamiennego,
po likwidacji 10 kopaln, sa wystarczalne jedynie do 2020 roku. W kolej-
nych dziesigciu latach luka miedzy zapotrzebowaniem, a mozliwoscia
jego pokrycia wyraznie si¢ powieksza. Niemniej jednak wariant ten
uznawany jest za mato prawdopodobny.

Tablica 3. Prognoza wydobycia wegla kamiennego w wariancie
pesymistycznym w min ton

o Lata
Wyszczegdlnienie

2015 2020 2025 2030
Wymogl' ,,Pflztykz ener- 617 60,4 59,3 64,0
getycznej ...
Progno.za w wariancie 613 60,6 492 4372
pesymistycznym

Zrédto: Opracowanie wlasne na podstawie wynikéw projektu badawczego [Wariantowa
prognoza ..., 2012].

3. Ocena kondycji finansowej najwiekszego polskiego
producenta wegla kamiennego

Rozwazania podjete w poprzednim podrozdziale pozwalajq twier-
dzaco odpowiedziec na pytanie: czy Polska dysponuje wystarczajacymi
zasobami wegla kamiennego by zaspokoic¢ potrzeby okreslone w , Poli-
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tyce energetycznej ...”. Niemniej jednak warto zastanowic si¢ nad ekono-
miczng racjonalnoscia prowadzenia eksploatacji w przedsiebiorstwach,
w ktorych od lat prowadzona jest malo skuteczna restrukturyzacja
branzowa.

By przyblizy¢ powage aktualnej sytuacji w niniejszym podrozdziale
przeprowadzono ocene kondycji finansowej najwigkszego polskiego
producenta wegla kamiennego, w strukturach ktérego dziala 16 z 25
kopaln wydobywajacych w Polsce energetyczny wegiel kamienny. Kon-
dycja ta w ostatnich dwodch latach, po okresie wyjatkowo dobrej ko-
niunktury na rynku wegla kamiennego, ulegta gwaltownemu zatama-
niu. Ocene przeprowadzono w czterech obszarach odnoszacych sie
do sytuacji majatkowo-kapitatlowej, wyniku finansowego, rachunku
przeptywdéw pienieznych i analizy wskaznikowej. W zakonczeniu wy-
korzystano takze dwa modele predykcji upadtosci, by wyniki z obszaru
analizy finansowej wesprze¢ metodami ekonometrycznymi. Ponizej za-
prezentowano wyniki przeprowadzonych badan, obejmujacych okres
2011-2012, koncentrujac si¢ na newralgicznych dla badanego przedsie-
biorstwa problemach.

I tak, badajac sytuacje majatkowo-kapitalowa stwierdzono [Micha-
lak, 2011, s. 54-89], Zze poziom zapasdéw byl ponad czterokrotnie wyzszy
w 2012 roku niz w 2011. Udzial tego komponentu w majatku ogdtem
wzrost w tym okresie z 2,6% do ponad 10%. Oznacza to powazne pro-
blemy ze zbytem oraz zamrozenie Srodkow pienieznych w zapasach,
powodujace dodatkowo wzrost kosztow bezposrednich i posrednich
utrzymania zapasow.

Ponadto udzial kapitalu wtasnego w finansowaniu grupy zmniej-
szyt sie z 25% do 15%, co spowodowato gwattowny wzrost ryzyka fi-
nansowania — wartos$¢ kapitaléw obcych w 2012 roku prawie szeScio-
krotnie przekraczata wartos¢ kapitatow wlasnych. W 2011 bylo to prze-
kroczenie jedynie trzykrotne. Zobowiazania krotkoterminowe w anali-
zowanym okresie nieznacznie wzrastaja (0 7%), obnizajq si¢ zobowiaza-
nia dlugoterminowe (o 21%), co mogloby dowodzi¢ stabilizacji sytuacji
kapitalowej, niemniej jednak znacznie wzrasta poziom rezerw (o 36%),
ktére zgodnie z Ustawa o rachunkowosci [ustawa, 1994] tworzone sa
na zobowiazania, ktérych termin lub kwota nie sq pewne, ale prawdo-
podobne zaistnienie ich wymagalnosci w przysztosci moze znacznie
pogorszy¢ sytuacje finansowa badanego przedsigbiorstwa, tym bardziej,
ze udzial rezerw w kapitatach ogdtem w 2012 roku wynosi juz ponad 48%.
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W ramach drugiego obszaru badan przeprowadzono oceng sytuacji
w zakresie wyniku finansowego [Sierpiniska, 2005, s. 625-629]. Przycho-
dy ze sprzedazy i koszty sprzedazy produktow, towarow i materiatow
obnizaja si¢ w 2012 roku o 9%, ale rbwnoczesnie silnie wzrastaja koszty
zarzadu (o 23%). Przy czym koszty zarzadu sa ponad 7-krotnie wyzsze
niz osiggniety w 2012 roku zysk ze sprzedazy, co sprawia, ze wynik na
sprzedazy jest nizszy o 68% niz w roku 2011. Gdyby koszty te zostaty
utrzymane na poziomie z 2011 roku wynik na sprzedazy bylby lepszy
0 386 milionow, czyli o ponad 134% wigcej niz wynosi w raporcie
za 2012 rok.

W stosunku do 2011 podwajaja sie koszty finansowe i w rezultacie
zysk z dziatalnosci gospodarczej jest nizszy niz w 2011 roku o 65%.
Ostatecznie zysk netto pogarsza si¢ 0 50%, co jest wynikiem zwigkszenia
zysku z dziatalno$ci gospodarczej o odpisy ujemnej wartosci firmy
dla jednostek zaleznych o 24,5 milionow (prawie 7 razy wigcej niz
w 2011 roku) oraz zyski z udziatow w jednostkach podporzadkowanych
0 63 miliony (prawie 9 razy wigcej niz w 2011 roku).

W trzecim z badanych obszaréw ocene przeprowadzono na pod-
stawie wynikéw zawartych w rachunku przepltywow pienieznych. I tak,
przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej sa ujemne, co
oznacza, ze podstawowa dziatalnos¢ przedsigbiorstwa nie generuje go-
towki. Pogorszenie w stosunku do 2011 — kiedy to przeptywy opera-
cyjne byly dodatnie — wynosi ponad 1,5 miliarda ztotych. Ujemne sa
takze przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (dominuja
wydatki na rzeczowe aktywa trwate uzupelniane przez wydatki na ak-
tywa finansowe) i finansowej (dominuja wydatki na sptate zobowiazan
z tytulu leasingu finansowego oraz wydatki z tytutu podziatlu zysku).

Ostatecznie srodki pienigezne na koniec okresu sa dodatnie jedynie
dzigki posiadaniu na poczatku okresu znacznych rezerw srodkow pie-
nieznych (suma przeptywow srodkow pienieznych w 2012 roku wynosi:
(-1 073) milionéw ztotych, a stan srodkdw pienieznych na poczatek
okresu: (+1 383) milionow. Taki ukiad rachunku przeptywdw nie jest
spotykany czesto i mozliwy jedynie wtedy, gdy przedsigbiorstwo po-
siada znaczne rezerwy srodkow pienieznych z poczatku okresu (z regu-
ty nie sa one wysokie). W przeciwnym wypadku, przy ujemnym prze-
plywie operacyjnym konieczne jest uptynnianie majatku lub pozyskanie
dodatkowych Zrodet finansowania.
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Dodatkowo w ramach analizy wskaznikowej oceniono rentownos¢
i ptynnos¢ w latach 2011-2012. Rentownos¢ obliczona na podstawie zy-
sku netto w poszczegolnych obszarach przedstawiata si¢ nastepujaco:

— rentownos¢ majatku — wynosita 4,49%, a w 2012 roku obnizyla sie
do 2,13%,

— rentownos¢ kapitatu wlasnego — wynosita 18,13%, a w 2012 roku
mimo znacznego obnizenia wartosci kapitalu wlasnego spadia
do 14,38%,

— rentownosc¢ sprzedazy — wynosita 4,40%, a w 2012 roku obnizyta sie
do 2,41%.

Plynnosc¢ finansowa wynosita [Jonek-Kowalska, 2011, s. 34-54]:

— plynnosé biezaca — w 2012 r. 0,74, zas w 2011 r. 0,84,

— plynnosé szybka — w 2012 r. 0,31, zas w 2011 r. 0,56.

Zgodnie z powyzszymi wynikami zdolnos¢ do regulowania zobo-
wiazan biezacych pogarsza si¢ w czasie, rosnie zadluzenie ogélem i ob-
niza sie rentownosc.

Sposrdd 6 najczesciej wystepujacych objawdw kryzysu [Zadora,
2009, s. 301-307], sygnalizujacych mozliwos¢ upadiosci przedsigbior-
stwa, do ktorych zalicza si¢: spadek sprzedazy, spadek przychodow ze
sprzedazy, utrate plynnosci finansowej, wzrost kosztow, spadek zysku
operacyjnego [Zelek, 2004, s. 7-20] oraz wzrost zapasdéw w badanym
przedsigbiorstwie. W ostatnim okresie wystapito az 5 z wymienionych
oznak kryzysu. Szczegdlnie niepokojacy jest spadek sprzedazy oraz
wzrost zapaséw $wiadczacy o rosnacych problemach ze zbytem. Pro-
blemy te potwierdza wskaznik obrotu zapasami w dniach, ktorego
warto$¢ wzrasta w badanym okresie ponad czterokrotnie (z 10 do 43
dni).

Do miar ilosciowych wykorzystywanych w ocenie ryzyka naleza
takze ekonometryczne funkcje (modele) dyskryminacyjne. Funkgcje te
sa wykorzystywane w rozwiazywaniu problemow klasyfikacyjnych
zbioréw o zréznicowanych cechach. Zmienne dyskryminacyjne rozni-
cuja badang zbiorowos$¢. Miarg tego zréznicowania sa mierniki wyra-
zajace stosunki wielkosci zréznicowania miedzy grupami do wielkosci
zrdéznicowania wewnatrz grup [Maczynska, 2009, s. 72].

Funkcje dyskryminacyjne wykorzystywane sa przede wszystkim
do oceny ryzyka bankructwa przedsiebiorstwa. Funkcja dyskrymina-
cyjna stanowi wowczas sume iloczyndéw wskaznikow charakteryzuja-
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cych kondycje finansowa przedsigbiorstwa oraz statystycznie wyzna-
czonych parametréw modelu powigkszona o wartos¢ wyrazu wolnego:

ZEWXHW X+ AW X, W, 1)
gdzie:
Z — warto$¢ funkcji dyskryminacyjnej,
X, — wskazniki analizy finansowej,

W, — wagi poszczegolnych wskaznikdw.

W zaleznosci od wartosci funkgji Z przedsigbiorstwo klasyfikuje sie
jako zagrozone (w réznym stopniu) lub niezagrozone upadtoscia.

Po raz pierwszy funkcje dyskryminacyjna w ocenie ryzyka ban-
kructwa wykorzystat E. Altman w 1968 roku [Altman, 1968, s. 589-609].
Do dzi$ opracowano kilkadziesiat funkcji dyskryminacyjnych nawiazu-
jacych do badan przeprowadzonych przez E. Altmana.

W Polsce badania nad wykorzystaniem analizy funkcji dyskrymi-
nacyjnej w ocenie kondygji finansowej przedsigbiorstwa prowadzili
miedzy innymi. E. Maczyniska, M. Hamrol, D. Hadasik, M. Holda,
D. Stos i J. Gajdka oraz B. Prusak [Maczynska, Zawadzki, 2006, s. 205
235; Cykle zycia..., 2010; Harmol i inni, s. 34-38; Hadasik, 1998; Hotda,
2001, s. 306-310; Gajdka, Stos, s. 59-63; Prusak, 2004, s. 165-179].

W badaniach nad ryzykiem upadtosci badanego przedsigbiorstwa
gorniczego wykorzystano model J. Gajdki i D. Stosa oraz model P. Step-
nia i T. Straka [Stepien, Strak, 2004, s. 440-443] — jeden z najnowszych
modeli, powstalych w wyniku poszukiwania modeli najlepiej dostoso-
wanych do polskich realiow gospodarczych.

Wyniki analiz wykonanych, przy wykorzystaniu wskazanych mo-
deli, przedstawiono ponize;.

Dla badanej firmy jako pierwszy zastosowano model dyskrymina-
cyjny J. Gajdkii D. Stosa o formule przedstawionej wzorem 2.

Z =-0,0005 X, + 2,05526 X, +1,7260 X, + 0,1155 X, - 0,3342  (2)

gdzie:

X1 — (Srednia wartos¢ zobowiazan krotkoterminowych/koszt wytworzenia
produkgji sprzedanej) pomnozone przez ilos¢ dni w roku,

X2  — zysk netto/srednia wartos$¢ aktywdéw w roku,

X3  — zysk brutto/przychody netto ze sprzedazy,

X+ — aktywa ogodtem/zobowigzania ogotem.

W modelu tym firma jest zagrozona bankructwem, jezeli Z jest
mniejsze od zera. W badanym przedsigbiorstwie gorniczym Z wynosi —
0,2. Stad wniosek o niepewnej kondycji finansowej przedsigbiorstwa.



Bezpieczenstwo energetyczne a racjonalnosé ekonomiczna w sektorze... 193

Jako drugi wykorzystano model logitowy P. Stepnia i T. Straka

(wzor 3).
Z=-19-11X,+6X,+40X, +19X, 3)

gdzie:
X1 — kapitat obcy/kapitat catkowity,
X> — wskaznik ptynnosci szybkiej,
X3 — zysk netto na sprzedazy/kapitat catkowity,
X4+ — przychody ze sprzedazy/koszt wlasny sprzedazy.

W modelu tym firma takze jest zagrozona bankructwem, jezeli Z
jest mniejsze od zera. W badanym przedsigbiorstwie Z wynosi -5,8.
Model ten zazwyczaj oceniany jest jako charakteryzujacy sie bardzo do-
brymi zdolnosciami prognostycznymi. Ze wzgledu na sposdb doboru
zmiennych pozwala on oceni¢ ryzyko niewypltacalnosci z osiemnasto-
miesiecznym wyprzedzeniem. Zgodnie z powyzszym, poza ogolnymi
symptomami wzrostu ryzyka upadlosci, identyfikowalnymi przy po-
mocy wskaznikdéw analizy finansowej, mozliwos¢ upadtosci potwier-
dzaja takze modele predykcji bankructwa.

Zakonczenie

Zgodnie z przeprowadzonymi rozwazaniami i wynikami opraco-
wanych prognoz zasoby wegla kamiennego w Polsce gwarantuja cia-
glosc i wystarczalnos¢ zaspokajania potrzeb zdefiniowanych w ,,Polityce
energetycznej Polski do roku 2030”. Istniejg rowniez znaczne rezerwy
tego surowca, ktore zabezpieczajg dostawy takze w sytuacji nadzwy-
czajnego wzrostu zapotrzebowania na energie lub/i mniejszego niz za-
ktadano wzrostu udziatu alternatywnych Zrodet energii w zaspokajaniu
polskich potrzeb. Bezpieczenistwo energetyczne w zakresie tego surowca
jest wigc zagwarantowane.

Niemniej jednak sytuacja ekonomiczno-finansowa najwigkszego
polskiego producenta wegla kamiennego pozwala stwierdzic, ze koszty
utrzymania bezpieczenstwa energetycznego moga byc¢ znaczne. Wzrost
zadluzenia oraz niedoinwestowanie sygnalizuja koniecznos¢ dokapitali-
zowania [Michalak, Turek, 2011, s. 77-90]. Zas rosnace koszty wydoby-
cia sprawiaja, ze polski wegiel jest surowcem bardzo drogim i niekon-
kurencyjnym w stosunku do zagranicznych rynkéw wegla kamiennego.
Zatem bez radykalnych zmian i poprawy efektywnosci produkgji gorni-
czej mozliwe bedzie jedynie utrzymanie wydobycia i bezpieczenstwa
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energetycznego, jednakze bez spelnienia postulatu o racjonalnosci
ekonomiczne;.
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Streszczenie

Celem niniejszego artykulu jest przedstawienie zalozen utrzymania bez-
pieczenstwa energetycznego w Polsce w kontekscie kondycji ekonomiczno-
finansowej najwigkszego polskiego producenta wegla kamiennego. Artykut
podzielono na trzy czesci, poprzedzone wstgpem i zakonczone podsumowa-
niem. W pierwszej czesci przedstawiono zatozenia dwoch podstawowych ak-
tow regulujacych dziatalnos¢ branzy gorniczej w Polsce, to jest , Polityki energe-
tyczna Polski do 2030 roku” oraz ,, Strategii dziatalnosci gornictwa wegla kamiennego
w Polsce w latach 2007-2015". Nastepnie poszukujac odpowiedzi na pytanie: Czy
wegiel kamienny to surowiec wystarczajacy do zabezpieczenia potrzeb energe-
tycznych Polski?, przedstawiono wariantowe prognozy wydobycia tego surow-
ca w perspektywie do 2030 roku. W trzeciej czesci artykutu dodatkowo prze-
prowadzono rozwazania nad ekonomiczng racjonalnoscia prowadzenia eksplo-
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atacji w przedsiebiorstwach, w ktérych od lat prowadzona jest mato skuteczna
restrukturyzacja branzowa.

Na podstawie wnioskow z przeprowadzonych rozwazan i badan mozna
stwierdzi¢, ze bezpieczenstwo energetyczne, rozumiane jako ciaglosc¢ i wystar-
czalno$¢ dostaw wegla kamiennego dla energetyki do 2030 roku jest zagwaran-
towane. Jednakze sytuacja ekonomiczno-finansowa najwiekszego polskiego
producenta wegla kamiennego nie zapewnia rGwnoczesnego spelnienia postu-
latu o racjonalnosci gospodarowania.

Stowa kluczowe
bezpieczenistwo energetyczne, przedsigbiorstwo gornicze

Energetic Safety and Economic Rationality in The Sector of Hard Coal
Mining (Summary)

The purpose of the hereby article is to present the assumptions of main-
taining energetic safety in Poland in the context of economic-financial condition
of the largest Polish producer of hard coal. The article is divided into three
parts, preceded by introduction and ended with conclusions. In the first part
there were the assumptions included about two basic acts regulating activity
in the mining industry, that is ,,Energetic policy of Poland until the year 2030”
and ,Strategy of hard coal mining activity in Poland in the years 2007-2015".
Next, searching for an answer to the question: Is hard coal a sufficient resource
for securing energetic needs in Poland?, there were the optional forecasts pre-
sented concerning extraction of this resource in a perspective up to the year
2030. In the third part of the article there were additionally considerations made
over economic rationality of conducting extraction in the enterprises where not
very efficient industrial restructuring has been proceeded for many years.

On the basis of conclusions from the conducted considerations and re-
search it may be stated that energetic safety, understood as continuity and suffi-
ciency of hard coal supplies for the energetic industry, is guaranteed up to the
year 2030. However, economic-financial situation of the largest Polish producer
of hard coal does not provide fulfillment of economic rationality requirement at
the same time.
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