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rat zobowiązań. Ponadto od zobowiązań objętych układem nie są naliczane odsetki od 

dnia otwarcia tego postępowania. W ramach programu naprawczego podjęto działania 

windykacyjne obejmujące zagrożone nieściągalnością należności. Zakończona z 

powodzeniem w 2004 roku restrukturyzacja zobowiązań publiczno – prawnych i 

cywilnoprawnych zapewniła Spółce regularny strumień środków finansowych 

niezbędnych do finansowania działalności Spółki. PBSz jako podmiot dominujący 

kontynuuje restrukturyzację swojej grupy kapitałowej. Programowi naprawczemu została 

poddana spółka PBSz Zakład Usług Górniczych sp. z o.o. Poprawa sytuacji w 

górnictwie spowodowała wzrost rentowności zleceń otrzymywanych przez Spółkę w IV 

kwartale 2004 roku.  Szanse rozwoju spółki na najbliższe lata pojawiły się zarówno na 

rynku krajowym, gdzie poprawa kondycji finansowej spółek sektora górniczego, 

spowodowała wzrost zapotrzebowania na usługi oferowane przez spółkę oraz na rynku 

światowym, gdzie razem z podmiotem dominującym (KOPEX S.A.) zamierza realizować 

kompleksowe projekty inwestycyjne. W chwili obecnej realizowana jest już w kooperacji 

z KOPEX S.A. inwestycja pogłębiana szybów w Turcji dla kopalni cynku i miedzi. Obie 

spółki ubiegają się również o realizację kontraktów w Indiach i na Sardynii. Szacuje się, 

że światowy (w tym znaczny udział ma rynek polski) rynek usług górniczych osiągnie w 

roku 2007 poziom 9,0 mld zł (6,2 mld zł w 2004 roku), natomiast rynek maszyn wzrośnie 

w tym samym okresie do poziomu 7,1 mld zł (5,9 mld zł w roku 2004).  Według stanu 

obecnego wartość zakontraktowanych przychodów PBSz wynosi 38.800 tys. zł, 

natomiast wartość ofert w fazie negocjacji wynosi 34.000 tys. zł. 

 

Spółka WAMAG S.A. uzyskała w 2004 roku wsparcie nowego właściciela, dzięki czemu 

uniknęła upadłości i skutecznie przeprowadziła proces oddłużenia. Współpraca z 

KOPEX S.A. w okresie 2004 roku zaowocowała nowymi kontraktami w wyniku czego 

WAMAG S.A. zwiększył sprzedaż. Spółka narastająco na koniec IV kwartału osiągnęła 

zysk netto w wysokości 428 tys. zł. Wynik ten byłby wyższy, gdyby nie kumulacja dwóch 

niekorzystnych czynników przy realizacji jednego z kontraktów eksportowych, spadku 

kursu dolara oraz wzrostu cen stali (surowca). 

 

SYTUACJA KADROWA 

Przedsiębiorstwo Budowy Szybów planuje zwiększenie zatrudnienia w 2005 roku do 

465 osób. W spółkach zależnych od PBSz zatrudnionych jest poza tym około 380 osób. 
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Przeciętny wiek pracownika fizycznego wynosi 43 lata. Około 70% zatrudnionych pod 

ziemią uzyska wiek emerytalny w ciągu 2-3 lat. Oznacza to konieczność znacznej 

wymiany kadr. Planuje się przyjęcie w 2005 roku 75 osób, w większości górników i 

pracowników dozoru. Pewne trudności z realizacją tego zamierzenia mogą wynikać z 

dysproporcji płacowych pomiędzy PBSz a kopalniami węgla kamiennego.  

 

W Zakładach Urządzeń Technicznych WAMAG S.A. planuje się utrzymać zatrudnienie 

w 2005 roku na poziomie 450 osób. Pozostałe spółki Grupy Kapitałowej KOPEX S.A. z 

racji swych rozmiarów oraz profilu działalności zatrudniają łącznie około 40 osób. 

 

SYTUACJA MAJĄTKOWA I FINANSOWA 

Aktywa trwałe Grupy Kapitałowej KOPEX S.A. na dzień 31.12.2004r. wyniosły 75.102 

tys. zł., w tym rzeczowe aktywa trwałe - 52.964 tys. zł. 

Największy udział w rzeczowych aktywach ma spółka PBSz S.A. (23.471 tys. zł), 

podmiot dominujący KOPEX S.A. (18.267 tys. zł), WAMAG S.A. (7.380 tys. zł) oraz 

Autokopex sp. z o.o. (3.698 tys. zł). 

Inwestycje długoterminowe Grupy Kapitałowej na dzień 31.12.2004r. wyniosły 9.823 tys. 

zł. Na pozycję tą składają się udziały w spółkach stowarzyszonych (m.in. Baildonit sp. z 

o.o., Kopex-Comfort sp. z o.o., Glinkar) udziały i akcje w pozostałych spółkach (m.in. 

PKG S.A., ZAMET S.A.) oraz aktywa długoterminowe z tytułu udzielonego leasingu. 

Długoterminowe rozliczenia międzyokresowe wyniosły 10.584 tys. zł i są to w całości 

aktywa z tytułu odroczonego podatku dochodowego (głównie w KOPEX S.A.). 

Aktywa obrotowe Grupy Kapitałowej KOPEX S.A. na dzień 31.12.2004r. zamknęły się w 

kwocie 274.476 tys. zł. Na pozycję tą składają się zapasy w kwocie 37.140 tys. zł, 

należności krótkoterminowe w kwocie 161.344 tys. zł, inwestycje krótkoterminowe na 

kwotę 36.029 tys. zł oraz krótkoterminowe rozliczenia międzyokresowe w wysokości 

39.963 tys. zł. 

Kapitał własny Grupy Kapitałowej na dzień 31.12.2004r. wyniósł 83.644 tys. zł. Kapitał 

mniejszości wyniósł natomiast 3.108 tys. zł. 

Ujemna wartość firmy jednostek podporządkowanych wyniosła 7.225 tys. zł. 

Zobowiązania i rezerwy na zobowiązania zamknęły się w kwocie 255.601 tys. zł, z tego 

29.260 tys. zł stanowiły rezerwy na zobowiązania, 2.608 tys. zł zobowiązania 

długoterminowe. Zobowiązania krótkoterminowe wyniosły 217.018 tys. zł.  
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Można stwierdzić, że stopień zadłużenia Grupy Kapitałowej mieści się w bezpiecznych 

granicach finansowania. Kapitał własny finansuje w całości aktywa trwałe. Struktura 

aktywów obrotowych (udział należności 59%, udział inwestycji krótkoterminowych 13%) 

wskazuje na wysoką płynność tych aktywów. W zobowiązaniach kredyty i pożyczki 

wynoszą odpowiednio: 

o długoterminowe 1.514 tys. zł, 

o krótkoterminowe 38.924 tys. zł, 

stanowią zatem łącznie 18,41% wszystkich zobowiązań. 

Zobowiązania z tytułu dostaw i usług wobec pozostałych jednostek wynoszą 120.674 

tys. zł oraz 2.340 tys. zł od jednostek powiązanych. Dla porównania należności z tego 

tytułu od pozostałych jednostek zamykają się w kwocie 129.521 tys. zł. Pozwala to 

sformułować wniosek, iż nie występują zagrożenia realizacji zobowiązań przez Grupę 

Kapitałową KOPEX S.A.  

 

KOMENTARZ DO WYNIKÓW 

Przychody skonsolidowane narastająco za 4 kwartały 2004 roku wyniosły 439.061 tys. 

zł. Oznacza to wzrost w stosunku do roku poprzedniego o 111,0%. Udział podmiotu 

dominującego w przychodach Grupy wynosi 84,6%. Zysk skonsolidowany netto 

narastająco za 4 kwartały 2004 wyniósł 12.025 tys. zł. Największy udział w 

wypracowaniu zysku skonsolidowanego ma podmiot dominujący – KOPEX S.A., którego 

zysk jednostkowy netto narastająco za 4 kwartały zamknął się w kwocie 8.209 tys. zł. 

Istotny wpływ na wynik skonsolidowany mają wyniki Grupy Kapitałowej – 

Przedsiębiorstwo Budowy Szybów S.A. (PBSz S.A.) w Bytomiu, którego wpływ na 

skonsolidowany zysk netto Grupy wyniósł 1.819 tys. zł oraz Zakładów Urządzeń 

Technicznych WAMAG S.A. z Wałbrzycha, którego wpływ na skonsolidowany zysk netto 

Grupy wyniósł –2.550 tys. zł Spośród pozostałych 6 spółek zależnych, żadna nie 

wykazała straty narastająco za 4 kwartały 2004 roku. Ich łączny wpływ na zyski 

skonsolidowane Grupy Kapitałowej KOPEX S.A. wraz z wyceną praw własności udziału 

w spółkach stowarzyszonych wyniósł 1.273 tys. zł za okres 4 kwartałów 2004 roku. 

Przychody skonsolidowane Grupy w IV kwartale wyniosły 167.902 tys. zł co stanowi 

38,0% przychodów za 4 kwartały narastająco. W IV kwartale 2004 roku Grupa 

wygenerowała stratę netto w wysokości 544 tys. zł. Największy wpływ na wynik 

skonsolidowany IV kwartału 2004 roku ma strata netto podmiotu dominującego w 
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wysokości 1.529 tys. zł. oraz odpisy ujemnej wartości firmy, które wpłynęły pozytywnie 

na wynik w kwocie 575 tys. zł.  

 
17. Czynniki, które w ocenie Emitenta będą miały wpływ na osiągnięte przez niego 
wyniki w perspektywie co najmniej kolejnego kwartału 
Czynniki, które w ocenie Emitenta mogą mieć znaczący wpływ na osiągane przez niego 

wyniki finansowe w perspektywie co najmniej kolejnego kwartału to przede wszystkim: 

1. Poziom nakładów inwestycyjnych w branżach związanych z działalnością 

Emitenta, 

2. Konkurencyjność polskich produktów, w tym również konkurencyjność cenowa, 

uzależniona od kształtowania się kursu złotego, 

3. Wsparcie polskiego eksportu, w tym umowy kredytowe zawierane na szczeblu 

rządowym, 

4. Wewnętrzna polityka ekonomiczna Spółki, w tym racjonalizacja kosztów oraz jej 

polityka finansowa, w tym również obsługa kredytów, 

5. Poziom rzeczywistej marży z realizowanych kontraktów, 

6. Zaawansowanie negocjacji w zakresie realizacji przez Spółkę projektów w 

generalnym wykonawstwie, 

7. Dywersyfikacja działalności Spółki zarówno w aspekcie geograficznym jak i 

produktowym oraz rezygnacja z zadań słabo związanych z podstawową 

działalnością KOPEX S.A. lub o niskim poziomie rentowności, 

8. Gwałtowny wzrost cen stali spowodowany rosnącymi cenami koksu stwarza 

realne zagrożenie dla opłacalności projektów realizowanych w dłuższym czasie. 

W efekcie może to mieć negatywny wpływ na rentowność realizowanych przez 

Emitenta umów. 

 

W ostatnim okresie mamy do czynienia z korzystną tendencją na rynkach światowych 

związaną z kształtowaniem się poziomu cen węgla, co w sposób bezpośredni i pośredni 

może mieć wpływ na osiągane przez Emitenta w przyszłości wyniki finansowe. Po 

pierwsze znaczący udział w przychodach Spółki nadal ma eksport węgla i poprawa cen 

ma bezpośredni wpływ na osiągane wyniki, poza tym Spółka widzi swoje szanse na 

poszerzenie obszarów wpływów i pojawienie się zapotrzebowania na realizację 
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inwestycji w branży górniczej, w tym na budowę i modernizację kopalń, co stanowi 

podstawowy obszar działalności Emitenta. 

Wznowiona została działalność kilku przedstawicielstw Emitenta m. in. w Serbii i 

Czarnogórze. Na dynamicznie rozwijających się rynkach chińskim i tureckim utworzone 

zostały nowe przedstawicielstwa. 

Emitent nadal prowadzi działania związane z poszerzeniem asortymentu i zasięgu 

geograficznego oferowanych usług i towarów. Emitent poszerzył obszar swego działania 

także na realizację inwestycji w branży energetycznej, czyli budowę obiektów energetyki 

cieplnej i elektrycznej oraz infrastruktury towarzyszącej oraz wyposażenie nowych lub 

zmodernizowanych obiektów w maszyny i urządzenia. Szczególnie interesującymi 

rynkami w tym zakresie mogą okazać się Rosja, Ukraina a także Kazachstan oraz inne 

kraje azjatyckie.  

W ostatnim czasie Emitent zanotował także pierwsze wpływy ze sprzedaży energii 

elektrycznej w kraju i za granicą.  

Ze względu na spory udział eksportu w przychodach ogółem na całokształt wyników 

Emitenta mają wpływ również czynniki o charakterze makroekonomicznym, w tym 

przede wszystkim: kursy walut oraz ogólna sytuacja ekonomiczno – polityczna. 

Czynnikami, które mogą negatywnie wpłynąć na osiągane w przyszłości wyniki 

finansowe Emitenta są: poziom cen i popyt na surowce na światowym i polskim rynku 

węgla, koksu, stali. Czynniki te mogą stworzyć nie tylko realne zagrożenie dla 

opłacalności projektów eksportowych realizowanych w dłuższym okresie czasu, ale 

przede wszystkim będą decydowały o kształtowaniu się zapotrzebowania na usługi i 

towary oferowane przez Emitenta. 

 

18. Stanowisko Zarządu odnośnie możliwości zrealizowania wcześniej 
publikowanych prognoz wyników 
Emitent nie opublikował prognoz wyników finansowych na rok 2004. 

 


