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STRESZCZENIE. W artykule przedstawiono pozycjê Grupy Kapita³owej Jastrzêbskiej Spó³ki Wêg-
lowej SA na rynku wêgla i koksu w Polsce i w Europie. Zaprezentowano otoczenie rynkowe,
na którym funkcjonuje Spó³ka i jego bezpoœredni wp³yw na prowadzon¹ politykê cenow¹.
Omówiono obszary dzia³alnoœci decyduj¹ce o wiod¹cej pozycji Grupy na krajowym rynku
wêgla koksowego i koksu. Przedstawiono g³ówne projekty inwestycyjne maj¹ce potwierdziæ
kierunki rozwoju Grupy w perspektywie d³ugookresowej. Omówione poni¿ej problemy do-
wodz¹, ¿e Spó³ka zas³uguje na miano firmy solidnej i wiarygodnej, zdolnej do zaspakajania
potrzeb wêglowych dla producentów koksu i koksowych dla sektora hutniczego.

S£OWA KLUCZOWE: wêgiel koksowy, koks, stal, ceny wêgla koksowego, koksownie, Jastrzêbska
Spó³ka Wêglowa

Wprowadzenie

D¹¿eniem Grupy Kapita³owej Jastrzêbskiej Spó³ki Wêglowej SA (GK JSW; Grupa) jest
dalsze umacnianie wiod¹cej pozycji na rynku wêgla koksowego i koksu w Unii Europejskiej
oraz maksymalizacja rentownoœci i p³ynnoœci finansowej w celu tworzenia wartoœci dla
akcjonariuszy i wspierania d³ugookresowego rozwoju Grupy. W celu realizacji tych za-
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mierzeñ, Grupa planuje skoncentrowaæ siê na kluczowych najbardziej rentownych przed-
siêwziêciach inwestycyjnych, na optymalizacji kosztów, wykorzystuj¹c efekty synergii
pomiêdzy dzia³alnoœci¹ wydobywcz¹ i koksownicz¹. Spó³ka posiada plany i harmonogramy
rozwoju bazy zasobowej, które pozwol¹ na realizacjê prognozy wydobycia wêgla do 2030 r.,
a tak¿e funkcjonowania niektórych kopalñ Grupy przez okres kolejnych 40 lat po 2030 r.

1. Obszary dzia³alnoœci Grupy Kapita³owej JSW SA

Podstawowym przedmiotem dzia³ania Grupy jest produkcja i sprzeda¿ wêgla kamien-
nego (koksowego i do celów energetycznych), koksu i wêglopochodnych oraz wytwarzanie,
przesy³anie i dystrybucja energii elektrycznej.

Jednostk¹ dominuj¹c¹ GK JSW jest wielozak³adowe przedsiêbiorstwo JSW SA w sk³ad,
którego wchodz¹ 4 kopalnie produkuj¹ce wêgiel kamienny (Pniówek, Borynia-Zofiów-
ka-Jastrzêbie, Budryk i Krupiñski) oraz Zak³ad Logistyki Materia³owej i Biuro Zarz¹du.
Spoœród 20 spó³ek zale¿nych GK JSW, za produkcjê koksu odpowiadaj¹ 3 koksownie, tj.
Koksownia PrzyjaŸñ, Kombinat Koksochemiczny Zabrze i Wa³brzyskie Zak³ady Kok-
sownicze Victoria. Produkcj¹ energii elektrycznej, ciep³a i ch³odu zajmuje siê Spó³ka
Energetyczna Jastrzêbie (rys. 1). Pozosta³e spó³ki zale¿ne spe³niaj¹ rolê wspieraj¹c¹.

Od 6 lipca 2011 r. JSW jest notowana na Warszawskiej Gie³dzie Papierów Wartoœ-
ciowych. W dniu 8 sierpnia 2011 r. akcje Spó³ki wesz³y w sk³ad indeksu WIG20, skupia-
j¹cego 20 najwiêkszych pod wzglêdem wartoœci rynkowej i najbardziej p³ynnych spó³ek
notowanych na warszawskiej gie³dzie. Na dzieñ 31.03.2013 r. w strukturze w³aœcicielskiej
GK JSW dominowa³ Skarb Pañstwa reprezentuj¹cy 55,16% kapita³u zak³adowego Spó³ki.

2. Otoczenie rynkowe

2.1. Wielkopiecowa produkcja stali generuje popyt na koks,
który zwiêksza popyt na wêgiel koksowy

Kluczowym wskaŸnikiem wielkoœci zu¿ycia wêgla koksowego jest wielkoœæ produkcji
stali w technologii wielkopiecowej (Blast Furnace, BF) oraz w zasadowym procesie tle-
nowym (Basic Oxygen Furnace, BOF). W Polsce oko³o 55% stali jest produkowane tymi
metodami, pozosta³a czêœæ wytwarzana jest w piecach ³ukowych (Electric Arc Furnace,
EAF) przy wykorzystaniu g³ównie z³omu – DRI (Direct Reduction Iron). W 2012 r. Polska
wyprodukowa³a ogó³em ponad 8,3 mln ton stali surowej, w tym 4,2 mln ton metod¹
BF-BOF. Nasz kraj jest najwiêkszym producentem stali w Europie Œrodkowo-Wschodniej,
na kolejnym miejscu s¹ Czechy, które w 2012 r. wytworzy³y ponad 5 mln ton, w tym oko³o
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Rys. 1. Struktura GK JSW wed³ug stanu na koniec I kwarta³u 2013 r.
�ród³o: Skonsolidowany raport kwartalny za I kwarta³ 2013 r. JSW SA

TABELA 1. Moce produkcyjne i wielkie piece dwóch najwiêkszych producentów stali
w Europie Œrodkowo-Wschodniej

Kraj

Zdolnoœæ
produkcyjna Producent Lokalizacja

Zdolnoœæ
produkcyjna

Liczba
wielkich
piecówmln t/rok mln t/rok

Czechy 5,6
ArcelorMittal Ostrawa 3,50 3

Trinecke Zelezarny Trzyniec 2,10 2

Polska 7,42
ArcelorMittal

D¹browa Górnicza 4,40 2

Kraków 2,20 2

ISD Polska Czêstochowa 0,82 1

�ród³o: Coke Market Survey, Resource-Net – November 2012 r.



90% metod¹ BF/BOF. W Polsce zainstalowanych jest 5 wielkich pieców, a najwiêkszym
producentem stali w naszym kraju jest ArcelorMittal Poland (tab. 1).

W Europie Zachodniej natomiast, najwiêkszym producentem stali surowej w technologii
BOF s¹ Niemcy (28 mln ton w 2012 r.). Wed³ug prognoz, do 2030 r. produkcja ta spadnie do
24 mln ton wskutek koniecznoœci spe³niania norm ekologicznych. Poza Niemcami
znacz¹cymi producentami stali surowej BOF w Europie Zachodniej s¹ te¿ Austria, Belgia,
Francja, W³ochy, Holandia, Hiszpania i Wielka Brytania (tab. 2).

Europa jest obecnie drugim po Azji producentem stali na œwiecie.
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TABELA 2. Produkcja stali BOF w Europie w latach 2001–2012 i prognoza do 2030 r. [mln ton]

Wyszczególnienie 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11

Europa Zachodnia 93,30 93,53 95,45 99,31 97,84 99,34 100,46 94,89 63,43 84,54

Austria 5,32 5,54 5,71 5,90 6,41 6,49 6,87 6,87 5,07 6,57

Belgia 8,02 8,42 8,31 8,81 7,78 8,17 7,15 7,41 3,29 5,18

Francja 11,11 12,38 11,99 12,75 12,18 12,24 11,81 10,67 7,68 9,81

Niemcy 31,65 31,81 31,38 32,16 30,86 32,55 33,54 31,19 21,34 30,62

W³ochy 10,01 9,33 9,93 10,65 11,69 11,82 11,56 10,91 5,81 8,59

Holandia 5,90 6,00 6,45 6,71 6,78 6,22 7,20 6,71 5,13 6,52

Hiszpania 4,22 4,20 3,76 4,21 4,36 3,60 4,19 4,07 3,09 3,84

Wielka Brytania 10,27 8,96 10,63 10,67 10,55 11,20 11,28 10,48 7,96 7,32

Inne 6,79 6,91 7,29 7,44 7,24 7,04 6,87 6,59 4,06 6,09

Europa Œr.-Wsch. 26,65 28,44 30,01 31,42 29,98 32,03 31,42 29,96 25,83 27,58

Ba³kany 1,75 1,73 2,16 2,30 2,38 2,82 2,51 2,32 1,58 1,85

Czechy 4,97 5,66 5,71 5,98 6,32 6,51 5,63 6,28 6,40 5,76

Wêgry 1,60 1,64 1,50 1,65 1,64 1,67 1,64 1,65 1,73 1,58

Polska 5,82 5,80 6,07 6,88 4,89 5,77 6,20 5,23 3,24 4,00

Rumunia 3,56 4,51 4,54 4,68 4,51 4,37 4,36 3,34 1,79 1,99

S³owacja 3,68 3,97 4,28 4,10 4,12 4,72 4,69 4,11 3,54 4,24

Turcja 5,28 5,13 5,75 5,83 6,12 6,19 6,39 7,03 7,56 8,17

Wyszczególnienie 2011 2012 2013 P 2014 P 2015 P 2016 P 2017 P 2020 P 2025 P 2030 P

Europa Zachodnia 85,0 77,60 78,26 82,69 85,56 87,27 89,14 88,65 85,23 71,01

Austria 6,68 6,85 6,79 6,91 7,10 7,28 7,44 7,40 7,30 6,85



2.2. Polska wa¿nym graczem na rynku koksu

Polska jest najwiêkszym producentem koksu w Unii Europejskiej, jej produkcja stanowi
ponad 20% produkcji unijnej. W 2012 r. koksownie w Polsce wytworzy³y 8,6 mln ton koksu,
w tym 3,85 mln Grupa JSW. Udzia³ Grupy JSW w zdolnoœciach produkcyjnych koksu
w Polsce wynosi oko³o 48%, Grupa ArcelorMittal Poland ma 45-procentowy udzia³, a po-
zosta³e 7% posiadaj¹ dwie najmniejsze koksownie: Koksownia Czêstochowa Nowa i Carbo-
-Koks z Bytomia (tab. 3).

Wiêkszoœæ koksu wytwarzanego na œwiecie zu¿ywana jest w wielkich piecach
po³o¿onych niedaleko koksowni, które najczêœciej s¹ w³asnoœci¹ grup stalowych lub
prowadz¹ niezale¿n¹ dzia³alnoœæ. Podobnie w Europie, wiêkszoœæ hut jest zintegrowana
z koksowni¹ bezpoœrednio lub poprzez wiêksz¹ grupê spó³ek. W efekcie takie huty mog¹
wewnêtrznie zaspokoiæ wiêkszoœæ swojego zapotrzebowania na koks. Jednak¿e niektóre
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TABELA 2. cd.

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11

Belgia 5,25 4,10 4,32 4,47 4,51 4,56 4,57 4,80 4,70 4,00

Francja 9,65 8,73 9,00 9,41 9,72 9,88 10,07 10,20 10,00 8,50

Niemcy 30,08 27,92 27,82 29,87 30,85 31,25 31,73 31,00 30,00 24,00

W³ochy 9,89 7,48 7,57 8,04 8,58 8,86 9,12 9,00 8,00 5,50

Holandia 6,77 6,70 6,82 6,89 7,01 7,10 7,21 7,20 7,00 7,00

Hiszpania 3,84 3,12 2,73 2,94 3,06 3,08 3,20 3,20 3,00 3,00

Wielka Brytania 6,95 7,41 7,75 8,24 8,64 9,02 9,39 9,40 9,00 7,00

Inne 5,90 5,30 5,46 5,92 6,09 6,26 6,41 6,45 6,23 5,16

Europa Œr.-Wsch. 26,51 26,76 27,27 28,15 28,60 29,64 30,06 32,50 30,35 29,90

Ba³kany 1,97 1,05 0,71 0,74 0,74 0,75 0,76 0,70 0,65 0,60

Czechy 4,25 4,76 5,13 4,66 4,71 5,01 5,18 5,20 5,10 5,00

Wêgry 1,27 1,59 1,57 1,39 0,90 0,93 0,96 1,00 0,90 0,80

Polska 4,45 4,22 3,98 4,22 4,51 4,78 4,87 4,90 4,50 4,00

Rumunia 1,88 1,85 1,89 2,02 2,08 2,16 2,24 2,00 1,70 1,50

S³owacja 3,86 4,01 3,89 4,13 4,34 4,36 4,13 4,00 4,00 4,00

Turcja 8,83 9,29 10,10 10,98 11,31 11,63 11,91 14,70 13,50 14,00

P – Prognoza na lata 2013–2030
�ród³o: Prospekt emisyjny JSW SA – lipiec 2013 r. (Otoczenie rynkowe)



huty albo nie maj¹ koksowni, albo maj¹ strukturalny lub tymczasowy deficyt koksu.
Takie huty zmuszone s¹ do zakupu koksu, dlatego istnieje du¿y rynek handlu koksem.
W roku 2012 r. w obrocie miêdzynarodowym znajdowa³o siê 20 mln ton koksu. Do roku
2017 r. wed³ug CRU (CRU International Limited – niezale¿ny konsultant bran¿y gór-
niczo-hutniczej) wielkoœæ ta ma wzrosn¹æ do 24 mln ton, a do 2030 r. do 29 mln ton. Europa
Zachodnia jest najwiêkszym na œwiecie rynkiem importuj¹cym koks (7 mln ton w 2012 r.),
natomiast import do Europy Wschodniej wyniós³ 3 mln ton. Zgodnie z prognozami CRU,
import koksu do Europy Zachodniej wzroœnie do 10 mln ton w 2017 r., a nastêpnie spadnie
do 5 mln ton w 2030 r. Niemcy maj¹ najwiêkszy w Europie przemys³ stalowy i importuj¹
najwiêksze iloœci koksu. Inne kraje importuj¹ zwykle poni¿ej 1 mln ton rocznie. Co roku
Austria importuje ponad 1 mln ton, a czasem zbli¿a siê do poziomu 1,5 mln ton, choæ go
nie przekracza.

W 2012 r import do Azji wyniós³ oko³o 5 mln ton, natomiast do WNP (Wspólnota
Niepodleg³ych Pañstw), Ameryki P³n. i P³d. oraz Afryki, Oceanii i na Bliski Wschód –
6 mln ton ³¹cznie.

W 2012 r., najwiêkszym eksporterem w skali regionalnej by³a Europa Œrodkowo-
-Wschodnia, a w szczególnoœci Polska, która wyeksportowa³a oko³o 7 mln ton (35% ca³ego
rynku). Eksport ten ma wzrosn¹æ o oko³o 1 mln ton do 2017 r. Poza Europ¹ Œrodkowo-
-Wschodni¹ znacz¹ce iloœci koksu eksportowa³y te¿: WNP (4 mln ton), Azja (3 mln ton)
i Europa Zachodnia (3 mln ton). Do roku 2017 r. obraz ten nie zmieni siê znacz¹co: rynek
pozostanie w do- minacji Europy Wschodniej i Azji. Polska jest jedynym znacz¹cym
eksporterem koksu w Europie, z 9,5 mln ton koksu wyeksportowanego w regionie, na Polskê
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TABELA 3. Moce produkcyjne koksowni w Polsce

Producent
Liczba
baterii

Zdolnoœæ produkcyjna
[mln ton/rok]

Œredni wiek baterii
[lata]

Grupa JSW 13 5,1 (4,5) 19,7

Koksownia PrzyjaŸñ 5 (4) 3,3 (2,7) 15,8

KK Zabrze 3 1,3 13,0

WZK Victoria 5 0,5 30,2

ArcelorMittal Poland 9 4,8 13,8

ZK Zdzieszowice 8 4,2 14,6

Oddzia³ Kraków 1 0,6 13,0

Koksownia Czêstochowa Nowa 2 0,6 13,0

Carbo-Koks 1 0,2 8,0

Razem 25 (24) 10,7 (10,1) 17,3

�ród³o: Coaltrans Katowice-marzec 2013 r. – Produkcja koksu w Polsce – Polski Koks SA



przypada 68–70%. Prognozuje siê, ¿e do 2017 r. polski eksport zwiêkszy siê do 7,3 mln ton
rocznie i bêdzie stanowi³ 68% ³¹cznego eksportu w Europie. Inne europejskie kraje eks-
portuj¹ zwykle niewielkie iloœci koksu; najczêœciej jest to nadwy¿ka produkcji koksu, jaka
pojawia siê w danym momencie. Wynika to z faktu, ¿e huta musi eksploatowaæ baterie
koksownicze, nawet gdy reszta zak³adu ma przerwy technologiczne. Je¿eli bateria zostanie
wygaszona na pewien czas, to jej konstrukcja zniszczy siê i bêdzie musia³a zostaæ od-
budowana.

2.3. Deficyt wêgla koksowego na œwiecie i w Europie

Udokumentowane zasoby wêgla kamiennego wynosz¹ oko³o 860 mld ton. Zasoby
w Europie i Euroazji stanowi¹ 1/3 (35,4%) œwiatowych rezerw. Na obszarze Azji-Pacyfiku
i Ameryki Pó³nocnej znajduje siê odpowiednio 31 i 28,5% globalnych zasobów. USA jest
krajem posiadaj¹cym najwiêksze zasoby wêgla na œwiecie, tj. a¿ 27,6%, nastêpnie Rosja
(18%), Chiny (13%), Indie (7%) oraz Niemcy (4,7%). Z grupy pozosta³ych krajów, bê-
d¹cych producentami wêgla, zasoby RPA stanowi¹ 3,5%, Indonezji – 0,6%, Kolumbii –
0,8% i Polski – 0,7%. Roczna produkcja wêgla kamiennego na œwiecie wynosi oko³o
6,6 mld ton (Coal Information 2012, International Energy Agency). Najwiêkszym pro-
ducentem wêgla od wielu lat s¹ Chiny, z roczn¹ produkcj¹ ponad 3,5 mld ton. Dalsze
miejsca w rankingu produkcji wêgla zajmuj¹: USA, Indie, Australia, Indonezja, Rosja, RPA.
W Europie, oprócz Polski i Czech, znacz¹cymi producentami wêgla kamiennego s¹ Niemcy,
Ukraina i Rosja.

Podczas gdy wêgiel kamienny wystêpuje w ponad 60 krajach na ca³ym œwiecie, to wêgiel
koksowy najlepszej jakoœci jest dostêpny w zaledwie kilku, w tym: w Kanadzie, Australii,
USA, Czechach, Polsce. Produkcja wêgla koksowego na œwiecie w 2012 r. wynios³a ponad
1 mld ton. Na œwiecie, krajem, który dostarcza najwiêksze iloœci wêgla koksowego na rynek
miêdzynarodowy jest Australia (prawie 50%). Rosn¹cy w ostatnich latach popyt na wêgiel
koksowy, generowany g³ównie przez szybko rozwijaj¹ce siê gospodarki pañstw z tzw. grupy
BRIC (Brazylia, Rosja, Indie, Chiny), spowodowa³ spory przyrost ceny tego wêgla, co
doprowadzi³o do jego intensywnego poszukiwania i w konsekwencji powstania nowych
projektów wydobycia. Z pañstw, które poczyni³y najwiêkszy postêp w tym obszarze mo¿na
wymieniæ Mongoliê i Mozambik. Dwa inne kraje, które ostatnio staraj¹ siê zwiêkszyæ
produkcjê wêgla koksowego typu hard premium, do iloœci licz¹cych siê na rynku miêdzy-
narodowym, to Indonezja i Kolumbia. W przypadku wêgla koksowego oœrodki popytu
rzadko pokrywaj¹ siê z miejscami wystêpowania z³ó¿, w zwi¹zku z czym, w celu zaspo-
kojenia popytu, powsta³ du¿y rynek obrotu tym surowcem. W 2012 r. przedmiotem obrotu
na rynku miêdzynarodowym, w transporcie morskim, by³o prawie 250 mln ton wêgla
koksowego. Rynek importowy zdominowany jest przez Azjê, a najwiêkszym importerem
jest Japonia (52 mln ton). Zgodnie z prognoz¹ firmy analitycznej CRU, rynek importu wêgla
do Azji wzroœnie, w zwi¹zku z wyczerpywaniem siê krajowych zasobów wêgla w Chinach
i do 2017 r. osi¹gnie 224 mln ton. Poza Azj¹ najwiêkszym rynkiem importowym wêgla jest
Europa. Wed³ug CRU, w 2012 r. poda¿ wêgla w Europie Zachodniej by³a o 44 mln ton
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ni¿sza od popytu. W Europie Œrodkowo-Wschodniej deficyt ten wynosi³ oko³o 3 mln ton.
Do 2017 r. prognozy przewiduj¹ wzrost tego deficytu do oko³o 49 mln ton: 46 mln ton
w Europie Zachodniej, a pozosta³e 3 mln ton w Europie Œrodkowo-Wschodniej. Europa
zu¿ywa wiêcej wêgla koksowego, ni¿ produkuje. Du¿a czêœæ zapotrzebowania na wêgiel
koksowy wielu krajów zaspokajana jest zakupami z zagranicy. Ró¿nica ta jest najbardziej
widoczna w Europie Zachodniej, chocia¿ Europa Wschodnia tak¿e importuje du¿e iloœci
wêgla koksowego.

Najwiêkszym konsumentem wêgla koksowego w Unii Europejskiej jest Polska
(11,99 mln ton w 2012 r., tj. oko³o 18% ³¹cznego zu¿ycia w Europie Zachodniej i Œrodkowo-
-Wschodniej). Wed³ug prognoz, w okresie do 2017 r. Polska pozostanie najwiêkszym
konsumentem wêgla koksowego, a zu¿ycie wyniesie 12,60 mln ton. Drugim konsumentem
wêgla koksowego s¹ Niemcy (10,89 mln ton w 2012 r.). Jest to odzwierciedleniem statusu
tego kraju jako najwiêkszego producenta stali w Europie. Wed³ug prognoz, zu¿ycie wêgla
koksowego w Niemczech wzroœnie do 11,60 mln ton do 2017 r., dziêki odbudowie produkcji
stali. Poza Niemcami i Polsk¹, wa¿nymi konsumentami wêgla koksowego w Europie
s¹ Francja, Wielka Brytania, W³ochy, Czechy i Turcja. W 2012 r. pozosta³e pañstwa
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TABELA 4. Zu¿ycie wêgla koksowego w Europie: lata 2001–2030 [mln ton]

Wyszczególnienie 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11

Europa Zachodnia 43,24 39,93 37,76 41,32 42,49 42,44 42,92 41,36 32,13 39,25

Austria 1,70 1,84 1,83 1,85 1,83 1,85 1,90 1,86 1,81 1,85

Belgia 3,55 3,87 3,37 3,50 3,43 3,54 3,60 2,58 2,05 2,52

Finlandia 1,28 1,22 1,19 1,21 1,19 1,16 1,15 1,15 1,08 1,08

Francja 5,94 5,82 5,29 5,71 5,62 5,57 5,74 5,67 4,24 4,78

Niemcy 9,38 9,18 8,73 11,06 10,37 10,70 10,67 10,60 8,15 10,19

W³ochy 7,51 5,35 4,46 4,73 6,37 6,39 6,21 6,11 4,02 6,02

Holandia 2,61 2,61 2,61 2,86 2,96 2,96 2,96 2,96 2,55 2,82

Hiszpania 3,17 3,29 3,55 3,72 3,72 3,23 3,64 3,41 2,23 3,45

Szwecja 1,75 1,46 1,42 1,58 1,59 1,58 1,60 1,57 1,31 1,48

Wielka Brytania 6,35 5,30 5,32 5,12 5,40 5,45 5,45 5,43 4,68 5,07

Europa Œr.-Wsch. 26,65 27,68 29,44 29,56 27,19 28,78 28,79 27,80 20,81 26,57

Boœnia-Hercegowina 0,00 0,00 0,00 0,27 0,62 0,61 0,80 1,37 0,95 1,24

Bu³garia 0,40 0,40 0,40 0,40 0,50 0,50 0,54 0,27 0,00 0,00

Czechy 4,36 4,41 4,52 4,54 4,54 4,58 4,32 4,44 2,93 3,76
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TABELA 4. cd.

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11

Wêgry 1,14 1,13 1,39 1,39 1,10 1,28 1,48 1,21 1,03 1,39

Polska 11,47 11,81 13,65 13,49 11,33 12,51 12,78 12,51 8,70 12,91

Rumunia 2,49 3,66 2,52 2,52 2,55 2,65 2,13 1,48 0,51 0,0

S³owacja 2,66 2,71 2,60 2,59 2,33 2,34 2,34 2,19 1,99 2,07

Turcja 4,14 3,57 4,36 4,36 4,21 4,29 4,40 4,33 4,71 5,19

Wyszczególnienie 2011 2012 2013 P 2014 P 2015 P 2016 P 2017 P 2020 P 2025 P 2030 P

Europa Zachodnia 39,31 39,78 39,15 38,15 39,35 39,68 39,83 38,98 36,43 30,86

Austria 1,85 1,85 1,80 1,74 1,74 1,79 1,74 1,70 1,59 1,35

Belgia 2,52 2,69 2,57 2,43 2,38 2,37 2,42 2,37 2,22 1,88

Finlandia 1,08 1,07 1,16 1,16 1,15 1,12 1,12 1,10 1,03 0,87

Francja 4,78 4,69 4,69 4,63 4,64 4,62 4,65 4,55 4,25 3,60

Niemcy 10,25 10,89 10,74 10,70 11,66 11,78 11,60 11,35 10,61 8,99

W³ochy 6,02 6,06 6,13 5,22 5,42 5,53 5,78 5,65 5,28 4,48

Holandia 2,82 2,98 2,93 2,79 2,74 2,70 2,70 2,64 2,47 2,09

Hiszpania 3,45 3,31 2,93 2,94 2,99 3,05 3,12 3,06 2,86 2,42

Szwecja 1,48 1,54 1,51 1,44 1,51 1,51 1,50 1,47 1,37 1,16

Wielka Brytania 5,07 4,72 4,69 5,08 5,10 5,21 5,20 5,09 4,76 4,03

Europa Œr.-Wsch. 26,52 26,76 26,86 26,61 27,07 27,67 28,54 27,93 26,11 22,12

Boœnia-Hercegowina 1,24 1,49 1,89 0,92 0,97 0,96 0,99 0,96 0,90 0,76

Bu³garia 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Czechy 3,76 4,23 3,83 3,94 3,94 3,97 3,99 3,90 3,65 3,09

Wêgry 1,39 1,41 1,40 1,36 1,37 1,39 1,45 1,42 1,33 1,13

Polska 12,95 11,99 11,22 11,72 11,97 12,15 12,60 12,33 11,52 9,76

Rumunia 0,00 0,0 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

S³owacja 2,07 2,04 2,37 2,23 2,17 2,29 2,33 2,28 2,13 1,81

Turcja 5,12 5,59 6,15 6,44 6,64 6,91 7,19 7,03 6,57 5,57

P – Prognoza na lata 2013–2030
�ród³o: Prospekt emisyjny JSW SA-lipiec 2013 r. (Otoczenie rynkowe)



europejskie zu¿y³y mniej ni¿ 4 mln ton, a prognozy nie przewiduj¹ znacznego wzrostu
zu¿ycia do 2030 r.

Europa wytwarza mniej wêgla koksowego ni¿ potrzebuje jej przemys³ stalowy, g³ównie
w efekcie zamkniêcia wiêkszoœci kopalñ zachodnioeuropejskich na wskutek wyczerpania
surowca i wysokich kosztów produkcji. Polska, która w 2012 r. wyprodukowa³a 11,74 mln
ton wêgla koksowego (ok. 62% produkcji europejskiej) jest dominuj¹cym producentem
europejskim tego surowca i wed³ug prognoz, nim pozostanie. W 2017 r. ma dostarczyæ na
rynek oko³o 12 mln ton surowca. Poza Polsk¹, wêgiel koksowy w Europie produkowany jest
jedynie w Czechach (6,02 mln ton), Niemczech (0,7 mln ton) i w Turcji (0,45 mln ton)
wed³ug danych za 2012 r. W ca³ej Europie (za wyj¹tkiem Polski i Czech) produkcja lokalna
nie wystarcza na pokrycie w³asnego zu¿ycia. Europa musi zatem importowaæ wêgiel kok-
sowy. Import wêgla koksowego do Europy wyniós³ 51,9 mln ton w 2012 r. Do 2017 r.
prognozy przewiduj¹ wzrost importu do 53,4 mln ton. Najwiêksi konsumenci, nie licz¹c
Polski, s¹ tak¿e najwiêkszymi importerami. Nale¿¹ do nich: Niemcy, W³ochy, Wielka
Brytania i Francja. Znacz¹ce iloœci importuj¹ tak¿e: Holandia, Austria i Hiszpania. Import
pochodzi z Polski i z Czech, oraz z licznych rynków miêdzynarodowych. W 2012 r.
najwiêkszymi eksporterami do Europy wed³ug CRU by³y Stany Zjednoczone, Australia
i Rosja. Mimo ¿e koszty transportu stanowi¹ du¿¹ czêœæ kosztów dostarczanego wêgla,
europejscy hutnicy wci¹¿ sprowadzaj¹ wêgiel nawet z Australii. W 2012 r. Czechy wy-
eksportowa³y 3,15 mln ton, a Polska 1,6 mln ton wêgla koksowego. Do 2030 r. eksport
z Czech ma spaœæ do 2,4 mln ton, a z Polski do 1,1 mln ton.

3. Rynki zbytu

3.1. Korzystna lokalizacja GK JSW

Bior¹c pod uwagê deficyt na rynku w Europie, prognozuje siê, ¿e producenci z Europy
Œrodkowo-Wschodniej bêd¹ w stanie sprzedaæ ca³y swój wêgiel koksowy i koks na lo-
kalnym rynku europejskim, poniewa¿ huty importuj¹ oba produkty. G³ównym konsu-
mentem bêd¹ Niemcy, które s¹ najwiêkszym producentem stali w Europie, a tym samym
znacz¹cym konsumentem importowanego koksu i wêgla koksowego. Szacuje siê, ¿e poza
Niemcami, du¿ymi importerami pozostan¹: Turcja, S³owacja, Francja, Holandia, Austria
i Wielka Brytania.

Grupa JSW sprzedaje wiêkszoœæ swojego wêgla producentom stali w promieniu oko³o
500 km od kopalni. Jest to odleg³oœæ du¿o mniejsza od przeciêtnej naziemnej drogi trans-
portu importowanego wêgla przewo¿onego wczeœniej drog¹ morsk¹. Zmniejsza to koszty
transportu do hut i daje dodatkowe bezpieczeñstwo dostaw dziêki krótszemu ³añcuchowi
logistycznemu.

JSW dostarcza obecnie wêgiel koksowy do najwiêkszych hut w Europie Œrodkowo-
-Wschodniej (Voestalpine, ArcelorMittal, US Steel). Poza sprzeda¿¹ wêgla koksowego dla
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producentów stali, Grupa sprzedaje tak¿e wêgiel niezale¿nym producentom w regionie,
którzy z kolei dostarczaj¹ swój produkt wytwórcom stali. Grupa JSW ma znacz¹cy udzia³
w rynku europejskim, g³ównie z powodu korzystnego po³o¿enia geograficznego. Dostarcza
wêgiel koksowy producentom stali dysponuj¹cym ³¹cznie 18% zdolnoœci produkcyjnych
stali BOF w Europie Zachodniej i Europie Œrodkowo-Wschodniej (rys. 2).

Dziêki integracji, GK JSW mo¿e przetwarzaæ produkowany w zak³adach wydobyw-
czych w³asny wêgiel koksowy na koks w koksowniach nale¿¹cych do Grupy. Koksownie
Grupy nie s¹ zintegrowane z hutami, dlatego JSW jest aktywnym uczestnikiem rynku obrotu
koksu. Dziêki swoim zak³adom koksowniczym, Grupa jest w stanie dostarczaæ koks do-
stosowany do potrzeb klienta, ma przewagê nad dostawcami morskimi pod wzglêdem
zarówno kosztu transportu, jak i bezpieczeñstwa dostaw, co wynika z krótszego i ³atwiej-
szego w kontroli ³añcucha logistycznego. Grupa posiada tak¿e przewagê wynikaj¹c¹ z lo-
kalizacji z dala od morza, w pobli¿u wielu hut w Europie Œrodkowo-Wschodniej, dlatego
prognoza utrzymania dotychczasowych klientów jest wysoce prawdziwa.
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Rys. 2. Kierunki wysy³ek wêgla i koksu GK JSW
�ród³o: Prezentacja wyników za I pó³rocze 2013 r.(www.jsw.pl)



4. Wp³yw sytuacji rynkowej na politykê cenow¹

4.1. Zastój na rynkach

Na rynkach stali, wêgla i koksu mamy obecnie do czynienia ze spowolnieniem gos-
podarczym. Popyt na stal, a w efekcie jej produkcja, wynika ze wzrostu wskaŸnika PKB oraz
z rosn¹cej produkcji przemys³owej w skali globalnej (poniewa¿ stal jest produktem podle-
gaj¹cym obrotowi miêdzynarodowemu), a tak¿e w skali regionalnej i krajowej. Nieprzy-
jazna sytuacja gospodarcza wiêkszoœci pañstw przyczynia siê do ni¿szego zu¿ycia stali,
a w zwi¹zku z tym wêgla koksowego i koksu. Spadek popytu przyczyni³ siê do spadku cen.
Ceny spotowe australijskiego wêgla koksowego hard premium w okresie styczeñ/lipiec
2013 r. spad³y o 20%. Cena kontraktowa benchmark australijskiego wêgla koksowego
typu hard premium jest w trzecim kwartale 2013 r. o 27 USD/Mg ni¿sza ni¿ w drugim.
Sytuacja w sektorze stalowym wp³ywa równie¿ na ceny wêgla JSW, które w wiêkszoœci
ustalane s¹ w oparciu o trendy cenowe na rynku globalnym (rys. 3).

Bie¿¹ca sytuacja rynkowa wymusza na firmach górniczych redukcjê kosztów dzia-
³alnoœci i d¹¿enie do wiêkszej efektywnoœci produkcji, m.in. poprzez rezygnacjê z czêœci
inwestycji i optymalizacji zatrudnienia. Wed³ug Platts’a, obecnie oko³o po³owa wszystkich
kopalñ odkrywkowych w Australii sprzedaje wêgiel poni¿ej kosztów produkcji. Amery-
kañskie kopalnie wêgla – które podwoi³y eksport z oko³o 30 milionów ton w 2010 r. do
64 mln ton w 2011 r., wykorzystuj¹c deficyt wêgla koksowego hard (HCC) na œwiatowym
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Rys. 3. Ceny australijskiego i polskiego wêgla koksowego w ujêciu historycznym [USD/Mg]
�ród³o: CRU International Limited, Coking coal market outlook



rynku, spowodowany powodzi¹ w Australii – przy obecnych cenach bêd¹ jeszcze bardziej
nierentowne ni¿ australijskie. Dodatkowe iloœci wêgla koksowego, które Australia jest
w stanie wprowadziæ na rynek zamorski, mog¹ doprowadziæ do dalszych ciêæ w amerykañ-
skiej produkcji. Trudn¹ sytuacjê na globalnym rynku powoduje w g³ównej mierze fakt, ¿e
Chiny s¹ ma³o aktywne na zamorskim rynku wêgla koksowego, a w chiñskich portach i przy
kopalniach le¿¹ du¿e zapasy wêgla. Chiñscy producenci stali nie importuj¹ wêgla kok-
sowego w sytuacji, gdy ceny na miêdzynarodowym rynku s¹ wy¿sze ni¿ krajowe, co obecnie
ma miejsce, a ocena jakoœci wêgla jest dla nich mniej istotna. Analitycy szacuj¹, ¿e globalny
rynek stali ma obecnie oko³o 334 mln ton nadwy¿ek mocy produkcyjnych. Wed³ug Platts’a,
obecnie du¿o wiêkszym problemem jest s³aby popyt na stal w ujêciu globalnym, a w³aœciwie
jego brak. Za wyj¹tkiem sektora motoryzacyjnego i energetycznego, rynek stali na œwiecie
pozostaje w recesji. W ci¹gu ostatnich piêciu lat produkcja stali na œwiecie ros³a w tempie
œrednio 5,5% rocznie. Dla reszty dekady (wg Metal Strategies), stopa ta ma pozostaæ
poni¿ej 3%. Dla Stanów Zjednoczonych spodziewana jest pewna poprawa w 2014 r., jednak
perspektywy dla Europy pozostaj¹ niepewne do 2015 roku.

Prognozy na najbli¿sze miesi¹ce dla rynku stali w Europie s¹ niezbyt optymistyczne.
Wed³ug agencji ratingowej Moody’s Investors, prognozy dla europejskiej bran¿y stalowej
bêd¹ niekorzystne w ci¹gu najbli¿szych 12–18 miesiêcy, co jest wynikiem presji na ceny
stali. Moody oczekuje s³abego popytu, wykorzystania mocy produkcyjnych stali poni¿ej
75%, spadaj¹cych cen surowców i stali. Popyt na stal w 27 krajach Unii Europejskiej
zmniejszy siê o 2–4% w 2013 r. Spowolnienie gospodarcze w USA, Chinach i pozosta³ych
krajach Azji ogranicza europejski eksport samochodów i pog³êbia nierównowagê poda¿y
i popytu na rynku stali. Zatem poprawa sytuacji rynkowej mo¿e nast¹piæ póŸniej ni¿
pocz¹tkowo siê spodziewano.

4.2. D³ugoterminowe prognozy cen wêgla koksowego
ci¹gle doœæ pozytywne

Analitycy przewiduj¹, ¿e pomimo trwaj¹cego aktualnie spowolnienia gospodarczego,
d³ugoterminowe przewidywania cen wêgla koksowego s¹ na poziomach wy¿szych ni¿
obecnie, o czym œwiadcz¹ prognozy banków i agencji (rys. 4). Równoczeœnie prognozy
œwiatowego importu i eksportu, wed³ug BREE (Australijskie Rz¹dowe Biuro ds. Ekonomiki
Zasobów i Energii) wskazuj¹, ¿e w najbli¿szych latach, poda¿ i popyt wêgla koksowego na
œwiecie pozostanie we wzglêdnej równowadze.
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5. Czynniki decyduj¹ce o pozycji Grupy Kapita³owej

JSW SA na rynku wêgla i koksu

O pozycji GK JSW na rynku wêgla i koksu decyduje szereg czynników, mianowicie:
a) baza zasobowa,
b) stabilna jakoœæ produkowanego wêgla i koksu,
c) najwiêkszy producent wêgla koksowego w Polsce,
d) solidny dostawca koksu,
e) ugruntowane wieloletnie relacje z odbiorcami,
f) dobra sytuacja finansowa,
g) przejrzystoœæ i transparentnoœæ firmy,
h) doskona³a kadra pracownicza.
a) Baza zasobowa

Dobrze udokumentowana iloœciowa i jakoœciowa baza zasobowa JSW to gwarant
utrzymania pozycji lidera w produkcji wêgla koksowego w Europie Œrodkowo-Wschodniej.

Polska jest krajem europejskim posiadaj¹cym du¿e zasoby wysokojakoœciowego wêgla
koksowego. Na koniec 2011 r. w Polsce, zasoby przemys³owe wêgla koksowego typu 34 i 35
w granicach koncesji wynosi³y 1670 mln ton (Australijskie Rz¹dowe Biuro ds. Ekonomiki
Zasobów i Energii), co stanowi oko³o 27% (z 6232 mln ton), krajowych, przemys³o-
wych zasobów wêgla. Znaczny udzia³ w krajowych zasobach wêgla posiada Grupa JSW,
która ten czynnik uwa¿a za istotn¹ przewagê konkurencyjn¹ wobec swoich konkurentów.

102

Rys. 4. Ceny wêgla koksowego (hard) historyczne i prognozowane [USD/Mg]



Wykres na rysunku 5 przedstawia kszta³towanie siê poziomów zasobów operatywnych
wêgla ogó³em w JSW na przestrzeni ostatnich 7 lat wed³ug stanu na ostatni dzieñ roku.
Wynika z niego, ¿e pomimo corocznej eksploatacji z³o¿a zasoby rosn¹, co jest efektem
realizacji strategii zrównowa¿onego rozwoju, która polega m.in. na inwestowaniu w odtwa-
rzanie bazy zasobowej i uzyskaniu koncesji na wydobywanie wêgla.

W z³o¿ach JSW wystêpuje g³ównie wêgiel koksowy typu 35 (hard), który na rynku jest
najwy¿ej wyceniany spoœród innych typów wêgla kamiennego (rys. 6). Posiadane zasoby
pozwalaj¹ na ustalenie ¿ywotnoœci kopalñ Spó³ki do 2022 roku dla Ruchu Jas-Mos, do
2030 roku dla kopalni Krupiñski i Ruchu Borynia oraz do 2077 roku dla kopalni Budryk.
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Rys. 5. Zasoby operatywne wêgla ogó³em w JSW SA [mln ton]
Wyjaœnienia: rok 2007 – przyjêcie KWK Budryk w struktury JSW SA,

rok 2008 – uzyskanie koncesji na wydobywanie ze z³o¿a Bzie-Dêbina 2-Zachód,
rok 2012 – uzyskanie koncesji na wydobywanie ze z³o¿a Paw³owice 1

�ród³o: Operaty ewidencyjne zasobów wg stanu na 31 grudnia ka¿dego roku -materia³y w³asne

Rys. 6. Struktura jakoœciowa zasobów operatywnych wêgla JSW SA; udzia³ poszczególnych typów wêgla
�ród³o: Operaty ewidencyjne kopalñ na dzieñ 31.12.2011 r. – materia³y w³asne



Ponadto dziêki odpowiednio prowadzonej polityce inwestycyjnej, projektowana rozbudowa
bazy zasobowej pozwoli na wyd³u¿enie ¿ywotnoœci kopalni Pniówek i Ruchu Zofiówka
do 2051 roku.

b) Stabilna jakoœæ produkowanego wêgla i koksu

Corocznie przeznaczane fundusze na inwestycje w zak³adach mechanicznej przeróbki
wêgla, s¹ gwarantem utrzymania przez Spó³kê wysokiej jakoœci produkowanego wêgla
i zachowania pozycji lidera w tym zakresie.

Wystêpuj¹ce na obszarze górniczym JSW z³o¿a wêgla koksowego typu 35 (hard), daj¹
mo¿liwoœæ oferowania znacznych iloœci sta³ych dostaw wysokogatunkowego wêgla dla
koksowni produkuj¹cych koks, g³ównie na potrzeby hutnictwa i odlewnictwa. Coraz wy¿sze
wymagania dotycz¹ce koksu wielkopiecowego powoduj¹, ¿e do jego produkcji niezbêdne s¹
mieszanki wêglowe ze znacznym udzia³em wêgla typu 35. Oznacza to, ¿e wêgiel hard jest
bardziej poszukiwanym przez koksownie wêglem ni¿ pozosta³e wêgle o ni¿szym stopniu
uwêglenia. W kopalniach JSW, dziêki nowoczesnym zak³adom przeróbczym, istnieje mo¿-
liwoœæ produkcji wêgla wed³ug potrzeb klienta, z zachowaniem sta³ej, wysokiej jakoœci
oferowanego wêgla. Stosowane technologie przeróbki wêgla umo¿liwiaj¹ kontrolê wszyst-
kich parametrów jakoœciowych ca³oœci produkowanego wêgla.

Poni¿sze zestawienie przedstawia charakterystykê jakoœciow¹ wêgla koksowego produ-
kowanego przez kopalnie JSW (dane za 2012 r.)

Ponadto zak³ady wydobywcze Spó³ki produkuj¹ wêgiel z przeznaczeniem do produkcji
energii elektrycznej i ciep³a. Produkowany w JSW SA wêgiel do celów energetycznych

posiada wartoœæ opa³ow¹ (Q
i
r ) od 20 do 23 MJ/kg, przy zawartoœci popio³u (Ar) od 17,8 do

27,8% i zawartoœci siarki (St
r ) – 0,43–0,98% (dane za 2012 r.).
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wêgiel koksowy

typ 35
(hard)

typ 35 (LVM)
(hard)

typ 34
(semi-soft)

Kopalnia/Ruch
Borynia-Zofiówka

Pniówek
Jas-Mos

Budryk
Krupiñski

Przeznaczenie produkcja koksu

Zawartoœæ popio³u Ad [%] 6,6–7,2 5,9–6,7 5,4–7,8

Zawartoœæ wilgoci W t
r [%] 8,3–9,8 8,6–8,9 5,7–7,5

Zawartoœæ siarki St
d [%] 0,45–0,68 0,39–0,48 0,63–0,84

Zawartoœæ czêœci lotnych Vdaf [%] 22,2–26,9 19,7–20,5 33,0–38,5

Wartoœæ kaloryczna Qi
r [MJ/kg] 29,1–29,7 29,9–30,2 28,7–30,5

Wytrzyma³oœæ poreakcyjna koksu CSR [%] 51,2–68,8 29,6–48,3 21,6–39,4

Reakcyjnoœæ koksu wobec CO2 CRI [%] 21,2–38,7 45,3–54,9 40,3–55,8



Nastêpnym, po wêglu koksowym, znacz¹cym produktem Grupy jest koks, wytwarzanym
przez w³asne koksownie z odpowiednio skomponowanej mieszanki wêgli koksowych.
W strukturze globalnej konsumpcji koksu, dominuj¹c¹ rolê odgrywa jego zu¿ycie w proce-
sie wielkopiecowym, stanowi¹ce 80% ³¹cznej produkcji. Pozosta³e 20% wykorzystywane
jest w sektorach poza hutnictwem (produkcja ¿elazostopów, odlewnie, przemys³ chemiczny,
opa³). Podobna struktura produkcji koksu istnieje w Grupie, gdzie strategiczne znaczenie dla
produkowanego koksu stanowi¹ rynki koksu wielkopiecowego oraz odlewniczego. Kok-
sownie Grupy posiadaj¹ mo¿liwoœci techniczne produkowania koksu o najwy¿szych para-
metrach jakoœciowych. Aktualne ³¹czne zdolnoœci produkcyjne koksowni wynosz¹ 4,5 mln
ton koksu ogó³em. Poni¿ej przedstawiono œrednie parametry jakoœciowe koksu produ-
kowanego w 2012 r. w Grupie.

Ró¿norodnoœæ oferowanych przez Grupê produktów wêglowych i koksowych pozwala
dzia³aæ Grupie na wielu rynkach i elastycznie zarz¹dzaæ polityk¹ handlow¹, dostosowuj¹c
siê do bie¿¹cych uwarunkowañ rynkowych.

c) Najwiêkszy producent wêgla koksowego w Polsce

Udzia³ JSW w krajowej sprzeda¿y wêgla koksowego ma tendencjê wzrostow¹. Obecnie,
oprócz JSW, krajowym dostawc¹ wêgla koksowego jest Kompania Wêglowa SA, która
produkuje wêgiel koksowy typu 34. Pozostali krajowi producenci wêgla zajmuj¹ siê pro-
dukcj¹ wêgla na potrzeby energetyki zawodowej, przemys³owej, ciep³ownictwa i odbiorców
indywidualnych. Na rysunku 7 przedstawiono jak kszta³towa³ siê udzia³ Spó³ki w krajowej
sprzeda¿y wêgla koksowego od 2002 do 2012 roku.

d) Solidny dostawca koksu

Pod wzglêdem wielkoœci produkcji, Grupa jest znacz¹cym producentem koksu w Unii
Europejskiej. Udzia³ Grupy w krajowej produkcji koksu wynosi oko³o 45%, co plasuje j¹ na
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koks

wielkopiecowy wielkopiecowy odlewniczy

Koksownia PrzyjaŸñ Zabrze Victoria3

Zawartoœæ popio³u Ad [%] <10,0 9,0 10,5

Zawartoœæ wilgoci W t
r [%] <0,41; <52 4,4 1,5–2,0

Zawartoœæ siarki St
d [%] <0,65 <0,58 0,7

Zawartoœæ chloru Cl [%] 0,02–0,05 0,07 -

Zawartoœæ fosforu Pd [%] 0,040–0,065 0,06 0,04

Wytrzyma³oœæ M40

Wytrzyma³oœæ poreakcyjna koksu CSR [%]

79–82

58–66

77,6

60–70

85

–

Reakcyjnoœæ koksu wobec CO2 CRI [%] 26–30 28–30 –

1 Koks sucho ch³odzony.
2 Koks mokro gaszony.
3 Wartoœci deklarowane.



polskim rynku koksu na drugim miejscu, po ArcelorMittal Poland. Pochodz¹cy koks z kok-
sowni nale¿¹cych do GK JSW sprzedawany jest nie tylko na rynku europejskim, ale
i œwiatowym. Kluczowymi odbiorcami koksu s¹ zagraniczne koncerny hutnicze w Niem-
czech, Austrii, Czechach, Norwegii, Finlandii, Serbii oraz Indiach i Brazylii. W strukturze
sprzeda¿y koksu z Koksowni PrzyjaŸñ i KK Zabrze udzia³ eksportu wynosi oko³o 80%,
a z WZK Victorii oko³o 60%. Najwiêksze znaczenie dla Grupy maj¹ odbiorcy koksu wiel-
kopiecowego i odlewniczego, gdy¿ udzia³ tych sortymentów w ³¹cznej produkcji koksu
wynosi odpowiednio 64% i 10% (dane za 2012 r.).

Odbiorców koksu z GK JSW mo¿na uszeregowaæ w nastêpuj¹cy sposób:
� huty ¿elaza i stali, producenci metali nie¿elaznych (koks metalurgiczny),
� odlewnie i producenci materia³ów izolacyjnych, g³ównie we³ny mineralnej (koks od-

lewniczy),
� wapienniki, cukrownie, producenci karbidu (koks przemys³owy),
� odbiorcy komunalni indywidualni (koks opa³owy).

Wysokie uznanie kontrahentów Grupy na rynku koksu zosta³o osi¹gniête g³ównie
na bazie parametrów jakoœciowych produkowanego koksu, który obecnie posiada dos-
kona³¹ jakoœæ, jedn¹ z najlepszych w regionie, z mo¿liwoœci¹ dostosowania siê do po-
trzeb klientów o wymaganych parametrach. Docelowy model dzia³alnoœci Grupy zak³ada
jeszcze wiêksz¹ dywersyfikacjê klientów, zarówno pod wzglêdem geograficznym (rynek
europejski i pozaeuropejski) jak i bran¿owym (szersza oferta dla odbiorców spoza rynku
stali).

e) Ugruntowane wieloletnie relacje z odbiorcami

W okresie 20-letniej historii JSW, w strukturze w³aœcicielskiej Spó³ki i jej odbiorców
wêgla dokona³o siê wiele zmian. Spó³ka by³a i jest dostawc¹ wêgla koksowego dla wszyst-
kich krajowych producentów koksu. Ponad 55% wêgla koksowego przeznaczonego do
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Rys. 7. Wolumen i udzia³ sprzeda¿y wêgla koksowego JSW na tle innych krajowych producentów
�ród³o: Materia³y w³asne; dane nie zawieraj¹ wielkoœci dostaw z importu (ok. 1,5 mln ton w 2012 r.),

które by³y uzupe³nieniem zapotrzebowania krajowych koksownii



sprzeda¿y krajowej skierowane by³o w 2012 r. do Koksowni PrzyjaŸñ, Kombinatu Kok-
sochemicznego Zabrze oraz Wa³brzyskich Zak³adów Koksowniczych Victoria SA, których
JSW obecnie jest w³aœcicielem. Nowa struktura w³aœcicielska daje mo¿liwoœæ rynkowego
konkurowania m.in. z najwiêkszym producentem koksu i stali – ArcelorMittal. Wieloletnie
relacje handlowe ³¹cz¹ Grupê tak¿e z zagranicznymi konsumentami wêgla koksowego
i koksu. Wœród nich nale¿y wymieniæ Moraviê Steel, Voestalpine, ThyssenKrupp, Salz-
gitter, Essar Steel czy US Steel. Ponadto, w celu dywersyfikacji sprzeda¿y produktów,
nawi¹zano wspó³pracê handlow¹ z odbiorcami wêgla koksowego i koksu w Finlandii,
Norwegii, Boœni i Hercegowinie, na Ukrainie, Indiach czy Brazylii. Rysunek 8 przedstawia
strukturê wszystkich odbiorców Grupy JSW w ujêciu wartoœciowym wed³ug stanu na
31.12.2012 r. Skonsolidowane przychody ze sprzeda¿y wszystkich produktów Grupy JSW
w 2012 r. wynios³y 8821 mln z³.

f) Dobra sytuacja finansowa

Dobra sytuacja ekonomiczna Spó³ki, stawia j¹ w gronie licz¹cych siê firm na arenie
gospodarczej kraju.

Jednym z podstawowych celów JSW jest op³acalna sprzeda¿ swoich produktów, gwa-
rantuj¹ca uzyskanie œrodków na dzia³alnoœæ operacyjn¹ oraz na realizacjê inwestycji i dalszy
rozwój firmy. Od wielu lat Grupa osi¹ga zadowalaj¹ce wyniki ekonomiczne, zapewniaj¹c
tym samym utrzymanie p³ynnoœci finansowej i wzrost wartoœci firmy. Przeprowadzona
przed laty restrukturyzacja w sferze finansowej, w tym postêpowania odd³u¿eniowe elimi-
nuj¹ce procesy narastania zobowi¹zañ przeterminowanych, zapewni³y Spó³ce bezpieczeñ-
stwo ekonomiczne i podstawy dla dalszego rozwoju. Dziêki wypracowanej nadwy¿ce
œrodków mo¿liwe by³o pokrycie potrzeb inwestycyjnych, niezbêdnych nie tylko do utrzy-
mania zdolnoœci produkcyjnych, ale przede wszystkim na realizacjê inwestycji maj¹cych na
celu budowê nowych i rozbudowê istniej¹cych poziomów wydobywczych, unowoczeœ-
nienie wyposa¿enia technicznego w ró¿nych ogniwach procesów technologicznych, takich
jak: modernizacja baterii koksowniczych, przeróbka i wzbogacanie wêgla, zaopatrzenie
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Rys. 8. Udzia³ przychodów ze sprzeda¿y produktów Grupy wg stanu za 2012 r.
�ród³o: Sprawozdanie Zarz¹du z dzia³alnoœci GK JSW SA za 2012 r.



techniczne frontu eksploatacyjnego, transport, klimatyzacja, systemy zasilania, sterowania,
informatyzacja i wiele innych.

Przejrzystoœæ i transparentnoœæ firmy

Debiut JSW na Gie³dzie Papierów Wartoœciowych w Warszawie w dniu 6 lipca 2011 r.,
wymaga od firmy przejrzystoœci i jawnoœci dzia³añ zgodnie z wymogami obowi¹zuj¹cymi
spó³ki notowane na gie³dzie. Spó³ka zamieszcza na swojej stronie internetowej (www.jsw.pl)
kwartalne i roczne sprawozdania finansowe. Wyniki te s¹ równie¿ prezentowane przez Zarz¹d
JSW na spotkaniach z analitykami, dziêki czemu mog¹ oni na bie¿¹co oceniaæ Grupê oraz
wydawaæ odpowiednie rekomendacje dotycz¹ce kursu akcji Spó³ki. W celu usprawnienia
funkcjonowania Spó³ki, po debiucie gie³dowym zajêto siê dalszym porz¹dkowaniem struktur
organizacyjnych, ujednolicono procedury i standardy postepowania, wprowadzono w ¿ycie
nowe regulacje, przyczyniaj¹c siê do jeszcze wiêkszej transparentnoœci dzia³ania firmy.

g) Doskona³a kadra pracownicza

Nie by³oby sukcesu Grupy bez dobrze wyszkolonych i kompetentnych pracowników,
dzia³aj¹cych niejednokrotnie w sytuacjach wysokich zagro¿eñ naturalnych (metanowych,
py³owych, po¿arowych, wodnych, t¹paniami) i innych szkodliwych dla zdrowia warunkach.
Utrzymanie wysokiego poziomu bezpieczeñstwa pracy to priorytet w nowoczeœnie zarz¹-
dzanej firmie. Przyczynia siê do tego poziom nak³adów na BHP, który z roku na rok wzrasta.
W samej tylko JSW SA w 2009 roku przeznaczono 0,46 mld z³ na BHP, natomiast w 2012
roku ju¿ 0,58 mld z³. Zachowanie przez Spó³kê pozycji konkurencyjnej i realizacja wyzna-
czonej strategii biznesowej, zale¿eæ bêdzie od zdolnoœci utrzymania oraz pozyskania do-
œwiadczonej i wykwalifikowanej kadry kierowniczej, która w odpowiedzialny sposób bê-
dzie d¹¿y³a do dalszego rozwoju Grupy.

6. G³ówne kierunki rozwoju

Zgodnie z d³ugoterminow¹ strategi¹, Grupa do 2030 r. planuje znaczne inwestycje
w obszarze wydobywczym, koksowniczym, energetycznym i œrodowiskowym.

Grupa realizuje kilkaset projektów inwestycyjnych rocznie. Ka¿dy z nich podlega
wnikliwej analizie przez Zespó³ ds. Oceny Ekonomicznej Efektywnoœci Inwestycji.

Wed³ug oceny ekspertów zewnêtrznych, plany inwestycyjne Grupy s¹ racjonalne
i odzwierciedlaj¹ bie¿¹ce i przysz³e potrzeby GK JSW.

6.1. Projekty dotycz¹ce kopalñ

W celu utrzymania zdolnoœci produkcyjnych kopalñ na poziomie zapewniaj¹cym po-
krycie popytu rynkowego na wêgiel, Grupa planuje inwestycje:
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TABELA 5. Rozbudowa pionowa kopalñ

Opis projektu

Potencja³
korzyœci –

zasoby
operatywne
[mln ton]

Szacowany
koszt

inwestycji
[mln z³]

Status
[% realizacji]

Rozpoczêcie
wydobycia

[rok]

KWK Pniówek – budowa
poziomu 1000 m

70,4 774,7
koñcowa faza

realizacji [84%]
2004

KWK Pniówek – budowa
poziomu 1140 m

46,1 504,6 planowana [0%] 2035

KWK
Borynia-Zofiówka-Jastrzêbie –
Ruch Zofiówka – budowa
poziomu 1080 m

48,0 744,0
w trakcie realizacji

[19%]
2016

KWK Budryk – budowa
poziomu 1 290 m

157,7 812,1
w trakcie realizacji

[21%]
2015

Razem 322,2 2 835,4 [œrednio – 34%] x

�ród³o: Prospekt emisyjny – lipiec 2013 r. (Opis dzia³alnoœci)

TABELA 6. Rozbudowa pozioma kopalñ

Opis projektu
Potencjalne zasoby

operatywne
[mln ton]

Szacowany koszt
inwestycji
[mln z³]

Status
[% realizacji]

Rozpoczêcie
wydobycia

[rok]

Z³o¿e Bzie-Dêbina
1-Zachód i
Bzie-Dêbina 2 Zachód

133,8* 2 710,2
w trakcie realizacji

[12%]
2017

Z³o¿e Paw³owice 1 54,2** 1 732,5
w trakcie realizacji

[3%]
2015

Z³o¿e
¯ory-Warszowice

31,5 608,2
rozpoczêcie realizacji

[1%]
2021

Partia E, Zgoñ i ¯ory
Suszec

27,2 435,8
w trakcie realizacji

[24%]
2013

Z³o¿e
Chudów-Paniowy

5,6
udostêpnione – nie
wymaga nak³adów

inwestycyjnych
–

Razem 252,3 5 486,7 [œrednio – 9%] x

* Do poziomu 1 180 m (207,3 mln ton do poziomu 1 300 m)
** Do poziomu 1 140 m (90,6 mln ton do poziomu 1 300 m)
�ród³o: Prospekt emisyjny – lipiec 2013 r. (Opis dzia³alnoœci)



� w udostêpnianie nowych pok³adów na wiêkszych g³êbokoœciach w obszarach objêtych
koncesjami obecnych kopalñ (ekspansja pionowa),

� udostêpniaj¹ce z³o¿a w obszarach s¹siaduj¹cych z obecnie prowadzon¹ dzia³alnoœci¹
wydobywcz¹ (ekspansja pozioma),

� w prowadzeniu dzia³alnoœci poszukiwawczej,
� identyfikuj¹ce nowe z³o¿a.

Realizacja niektórych projektów ju¿ trwa, a rozpoczêcie innych planowane jest w naj-
bli¿szej przysz³oœci. W tabeli 5 i 6 przedstawiono listê g³ównych projektów w podziale na
ekspansjê pionow¹ i poziom¹ wraz ze wskazaniem procentowego poziomu realizacji
poszczególnych inwestycji.

6.2. Projekty dotycz¹ce koksowni

Realizacja przedsiêwziêæ inwestycyjnych w koksowniach nale¿¹cych do GK JSW po-
zwoli na obni¿enie kosztów produkcji koksu, poprawê jakoœci wyrobów i dzia³anie kok-
sowni zgodnie z coraz bardziej radykalnymi wymogami z zakresu ochrony œrodowiska.
Koksownie realizuj¹ swoje programy inwestycyjne polegaj¹ce g³ównie na:
� modernizacji odtworzeniowej baterii koksowniczych,
� budowie bloków energetycznych z wykorzystaniem gazu koksowniczego,
� budowie uk³adów oczyszczania gazu koksowniczego z amoniaku i siarkowodoru.

Nale¿y pamiêtaæ, ¿e rozwój obszaru koksowniczego determinowany bêdzie sytuacj¹ na
miêdzynarodowych rynkach stali, koksu i wêgla koksowego. W zwi¹zku z tym, tylko
inwestycje op³acalne, w czasie sprzyjaj¹cej koniunktury na rynku, bêd¹ mog³y byæ reali-
zowane. W tabeli 7 przedstawiono szacunkowe wielkoœci ³¹cznych nak³adów inwesty-
cyjnych w koksowniach w latach 2013–2020, które mog¹ zostaæ zweryfikowane po analizie
aktualnej sytuacji rynkowej.

Jednoczeœnie trzeba nadmieniæ, ¿e z uwagi na postêpuj¹cy proces substytucji koksu
w procesie wielkopiecowym, m.in. w wyniku wdra¿ania technologii PCI (PCI – Pulverised

Coal Injection – technologia wdmuchu py³u wêglowego), w koksownictwie utrzymywaæ siê
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TABELA 7. Przewidywany poziom ³¹cznych nak³adów inwestycyjnych
w obszarze koksowniczym w latach 2013–2020

Koksownia
£¹czne nak³ady inwestycyjne w latach 2013–2020

[mln z³]

Koksownia PrzyjaŸñ 1 001,7

Kombinat Koksochemiczny Zabrze 709,3

Wa³brzyskie Zak³ady Koksownicze Victoria 336,1

Razem 2 047,1

�ród³o: Raport Eksperta ds. Z³ó¿ (MER) – Wardell Armstrong – kwiecieñ 2013 r.



bêdzie tendencja wzrostu wymagañ co do parametrów jakoœciowych koksu. Dotyczy to
g³ównie takich parametrów jak: CSR, CRI, M40, M10, zawartoœæ popio³u, wilgoci czy
siarki, fosforu, chloru i alkaliów. Dla koksowni niezintegrowanych organizacyjne z hutami
(a takie koksownie wchodz¹ w sk³ad GK JSW), staje siê to czêsto warunkiem przetrwania na
rynku. Chc¹c konkurowaæ na rynku dostawców koksu, produkty koksowni Grupy musz¹
spe³niaæ najwy¿sze standardy œwiatowe.

6.3. Projekty dotycz¹ce energetyki i œrodowiska

Obszar energetyki w Grupie mo¿e byæ znacznym Ÿród³em przychodów oraz pe³niæ rolê
stabilizatora w okresach dekoniunktury na rynku wêgla. Do 2020 r szacowane nak³ady
inwestycyjne na projekty energetyczne i œrodowiskowe Spó³ki wynosz¹ 505,9 mln z³,
natomiast w spó³kach zale¿nych 1160,6 mln z³. Najkosztowniejszym przedsiêwziêciem
(635 mln z³) bêdzie budowa bloku fluidalnego 70 MWe w EC Zofiówka, jednostce pro-
dukcyjnej wchodz¹cej w sk³ad Spó³ki Energetycznej Jastrzêbie (SEJ SA – 100% akcji
w³asnoœci¹ JSW SA). Efektem planowanej budowy bêdzie modernizacja i rozwój po-
siadanej bazy wytwórczej, pozwalaj¹cej na spalaniu niskokalorycznych paliw wêglowych,
optymalizacja zagospodarowania metanu oraz zwiêkszenie udzia³u energii zielonej.

Grupa zamierza wybudowaæ bloki energetyczne opalane nadwy¿kami produkcyjnymi
gazu koksowniczego z koksowni, co pozwoli na uniezale¿nienie siê od przewidywanego
wzrostu cen energii elektrycznej, obni¿kê kosztów w³asnych koksowni oraz poprawê wa-
runków odzia³ywania na œrodowisko przyrodnicze. Realizacja planowanych projektów
w zakresie zagospodarowania metanu czy gazu koksowniczego przyczyni siê nie tylko
do uzyskania dodatkowych przychodów, ale przede wszystkim do zwiêkszenia ochrony
œrodowiska.

Obecnie, w fazie koñcowej jest inwestycja w ramach realizacji Programu badawczo-
-rozwojowego pn. „Czyste powietrze dla Œl¹ska”, w wyniku której Grupa bêdzie produ-
kowa³a ekologiczne paliwa sta³e przeznaczone dla gospodarki komunalnej i odbiorców
indywidualnych.

Podsumowanie

Grupa Kapita³owa JSW SA, jako najwiêkszy producent wysokiej jakoœci wêgla kok-
sowego typu 35 (hard) i wiod¹cy producent koksu w Unii Europejskiej, wyznaczy³a sobie
nadrzêdny cel, którym jest budowa wartoœci Grupy Kapita³owej Jastrzêbskiej Spó³ki

Wêglowej SA z uwzglêdnieniem zasad zrównowa¿onego rozwoju.

Priorytetowymi kierunkami rozwoju Grupy s¹:
� wydobycie wêgla (koksowego i energetycznego),
� produkcja i sprzeda¿ koksu,

111



� produkcja mediów energetycznych z zapewnieniem jak najwiêkszego stopnia pokrycia
potrzeb w³asnych,

� maksymalne wykorzystywanie metanu i innych produktów ubocznych poprzez ich
przetworzenie we w³asnych instalacjach lub sprzeda¿ do odbiorców zewnêtrznych.
Zgodnie z przyjêt¹ przez GK JSW „map¹ drogow¹”, celami strategicznymi s¹:

� utrzymanie pozycji lidera producenta najlepszej jakoœci wêgla koksowego w Europie,
� utrzymanie pozycji znacz¹cego producenta i dostawcy koksu w Unii Europejskiej,
� umocnienie pozycji producenta i sprzedawcy mediów energetycznych zapewniaj¹cego

bezpieczeñstwo energetyczne GK JSW,
� dywersyfikacja produktów i obszarów dzia³ania,
� rozwój dzia³alnoœci wspieraj¹cej w ramach GK JSW,
� ci¹g³a poprawa rentownoœci dzia³ania GK JSW,
� stosowanie zasad zrównowa¿onego rozwoju we wszelkich dzia³aniach biznesowych

podejmowanych przez GK JSW.
Realizacja celów wymagaæ bêdzie od Grupy koncentracji dzia³añ w nastêpuj¹cych

obszarach:
� obszar rozwoju

� utrzymanie bazy zasobowej na poziomie zapewniaj¹cym obecny poziom produkcji
w okresie nastêpnych lat,

� utrzymanie dostêpu do zasobów aktualnie nieprzemys³owych, które w miarê postêpu
technologicznego i rozwoju nowych technologii mo¿na bêdzie przekszta³ciæ w prze-
mys³owe;

� obszar rynkowy
� utrzymanie pozycji lidera sprzeda¿y wêgla koksowego w Europie i utrzymanie

pozycji lidera sprzeda¿y koksu w regionie,
� generowanie wartoœci dodanej oferowanych produktów poprzez rozwój us³ug zwi¹-

zanych z wytwarzanymi produktami,
� dba³oœæ o dobre relacje z dostawcami materia³ów i us³ug w celu osi¹gniêcia opty-

malnych warunków ekonomicznych realizacji umów;
� obszar finansów i rynku kapita³owego

� zwiêkszanie dostêpu do zasobów wêgla przy u¿yciu w³asnych Ÿróde³ finan-
sowania,

� realizacja projektów rozwojowych (poza obszarem wydobycia wêgla) g³ównie
w oparciu o finansowanie zewnêtrzne,

� utrzymywanie œrodków finansowych i optymalnego salda wolnych przep³ywów
pieniê¿nych dla zapewnienia bezpieczeñstwa funkcjonowania i stabilnego rozwoju
GK JSW,

� osi¹gniêcie poziomu kapitalizacji rynkowej zaliczaj¹cej Grupê Kapita³ow¹ do grona
najwiêkszych Spó³ek na Gie³dzie Papierów Wartoœciowych w Warszawie;

� obszar innowacyjnoœci
� wdra¿anie dzia³añ innowacyjnych i rozwojowych we wszystkich obszarach dzia-

³alnoœci,
� wspó³praca z sektorem badawczo-rozwojowym celu wdro¿enia nowych rozwi¹zañ;
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� obszar œrodowiskowy
� funkcjonowanie podmiotów GK JSW z poszanowaniem œrodowiska naturalnego,
� racjonalne gospodarowanie zasobami naturalnymi z uwzglêdnieniem potrzeb przy-

sz³ych pokoleñ;
� obszar spo³eczny

� wspieranie lokalnych inicjatyw kluczowych dla szeroko pojêtych interesów spo-
³ecznych czy grup Interesariuszy w ramach realizowanej polityki spo³ecznej od-
powiedzialnoœci biznesu;

� obszar pracowniczy
� zapewnienie dobrych i bezpiecznych warunków pracy,
� zapewnienie i rozwój zmotywowanej kadry o najwy¿szych kompetencjach we wszy-

stkich obszarach dzia³alnoœci biznesowej GK JSW,
� optymalne wykorzystanie zasobów ludzkich do realizacji celów strategicznych

GK JSW.
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