ZWIEZtA OCENA SYTUACJI SPOLKI
KGHM POLSKA MIED Z S.A.
ZA ROK 2007

Iprzyj eta przez Rade Nadzorczy KGHM Polska Miedz S.A. w dniu 16 maja 2008 r./

Zgodnie z rozdziatem 11l pkt 1 ppkt 1) ,Dobrych Rtgk Spétek Notowanych na GPW” Rada
Nadzorcza KGHM Polska Miegd S.A. przedktada zwkta ocery sytuacji Spotki z
uwzgkdnieniem oceny systemu kontroli wegtrznej i systemu zagelzania ryzykiem
istotnym dla Spétki. Ocena ta przygotowana jest paroiu o przedione przez Zawd
dokumenty, dyskusje przeprowadzone z udzialemadarz innymi osobami zapraszanymi
na posiedzeniach Rady, a zakz uwzgédnieniem sprawozdafinansowych i sprawozda
Zarzadu z dziatalnéci Spotki z  badania ksj rachunkowych Spéiki przez bieglego
rewidenta.

Realizacja strategii i misji Spotki

Opracowana i zatwierdzona przez Zarzw drugiej potowie 2006 roku strategia nie
spowodowata znagezych zmian wyraonych efektami przgtych nowych kierunkow
funkcjonowania Spétki. Efektywré prowadzonych operacji zmniejsza giownie skutkiem
wzrostu kosztow, zwlaszcza kosztoéw pracy, oraz zman spadkiem zawao miedzi w
wydobywanym urobku (nadawa). Nadal nie dokonanastraggne¢ wieloletnich planéw
rozszerzenia dziataldoi poza terytorium kraju w podstawowym przedmiodgatalngci
Spoiki, a wieloletnie zaangawanie wydobywcze spotki w Afryce nie sfinalizowasi
jeszcze w postaci konkretnych decyzji przerobu agrdzonego urobku. Nie poprawita Si
rowniez znacaco pozycja finansowa spotek Grupy Kapitalowej KGHMIska Mied S.A.
Rozpoczto jednak intensywne prace studialne i przygotowaemsad utrzymaniem szybko
kurczcych sé zasobow rud miedzi w obecnych sferach wydobywczkébre mag by¢ w
kolejnych latach wdrione. Po raz pierwszy przeznaczono wAstdch na ten cel znage
kwoty.

Warunki makroekonomiczne w roku 2007.

W 2007 r. ceny miedzi ksztaltowalygsha poziomie nieznacznie wgzym ng w roku
ubieglym. Srednia notowa miedzi elektrolitycznej na Londgkiej Gietdzie Metali (London
Metal Exchange) w 2007 r. wzrosta do poziomu 7 128D/t i byta o 6% wysza ni w roku
2006, w ktérym osgigneta warta¢ 6 731 USDIA.

Srednia cena srebra na Lomsgkim Rynku Metali Szlachetnych (London Bullion Matk
osiagneta w 2007 r. poziom 13,38 USD/troz i byta #egza o0 16% ki w 2006 r., w ktorym
wynosita 11,55 USD/troz.

W 2007 r. notowania polskiej waluty pozostawaty rentdzie wzrostowym. W tym okresie
sredni kurs USD/PLN (NBP) wyniost 2,77 i bytaszy w poréwnaniu z tym samym okresem
poprzedniego roku o 11% (USD/PLN 3,10).



Podstawowe dane i winiejsze zdarzenia.

Zarzad Spoiki
W omawianym okresie sprawozdawczym, skltad Z@wz KGHM Polska Mied S.A.
przedstawiat i nastpujaco:

Krzysztof Skora Prezes Zardu

Maksymilian Bylicki Wiceprezes Zadrn ds. Rozwoju
Ireneusz Reszczgski Wiceprezes Zaszlu ds. Handlu
Marek Fusinski Wiceprezes Zagdu ds. Finansowych
Stanistaw Kot Wiceprezes Zaszlu ds. Produkcji

W dniu 6 listopada 2007 r. Rada Nadzorcza KGHM Iolgliedz S.A. odwotata z funkcji |
Wiceprezesa Zasgdu Pana Maksymiliana Bylickiego, powotata Pana Osma Kakow,
jednoczénie Rada Nadzorcza powierzyta funkdjWiceprezesa Zagglu Panu Ireneuszowi
Reszczyskiemu. Po ww. zmianach skiad Zaam przedstawiat ginas¢pujaco:

Krzysztof Skora Prezes Zagdu

Ireneusz Reszczgski | Wiceprezes Zardlu ds. Handlu
Marek Fusinski Wiceprezes Zagru ds. Finansowych
Stanistaw Kot Wiceprezes Zaszlu ds. Produkcji
Dariusz Kaskéw Wiceprezes Zagglu ds. Rozwoju

Produkcja goérnicza:

llo$¢ wydobywanego urobku (w wadze suchej) spadta w 2@Dadk. 1 min t, tj. z 31,28 min t
w 2006r. do 30,26 min t w 2007r. Spadek wydobycia2@D7r. zostat spowodowany
ograniczeniem, na wniosek ®&awowej Inspekcji Pracy, wydobycia w kopalniach wi d
ustawowo wolne od pracy, w ktorych to praca zostat@zgkdniona w budetach
produkcyjnych Spofki.

W wyniku przechodzenia z eksploataay rejony o niszym okruszcowaniu rudy miedzi
obnizyta sk takze srednia zawart& miedzi z 1,79% w roku 2006 do 1,67% w roku 2007.

W 2007 roku wyprodukowano 451,9 tys. t Cu w kongarie, cO oznacza zmniejszenie w
stosunku do roku poprzedniego (497,2 tys. t) o ¥aniejszeniu ulegta tale zawarté¢
miedzi w koncentracie z 25,6% w 2006r. do 24,1%0072.

llos¢ Ag w koncentracie byta mza od wykonanej w 2006r. o 5% (spadek z 1265 t do
1 199t).

Produkcja hutnicza:

Produkcja miedzi elektrolitycznej bytazsza od wykonanej w 2006r. 0 23,6 tys. t (tj. 0 4%)
wyniosta 533,0 tys. t. Pomimo spadku produkcji ae@®v wlasnych o 3% w stosunku do
2006r. poziom produkcji finalnej agnicto dzkki zwigkszeniu udzialu wsadéw obcych w
postaci importowanego koncentratu, miedzi blistidomow.

Produkcja srebra metalicznego wyniosta na konie67201 215 t i spadta o 2,2% w
poréwnaniu z rokiem poprzednim. Zrealizowanasm produkcg ztota metalicznego (883
kg, tj. 0 48,1% mniej iw 2006r.).



W styczniu 2007r. rozpoeto w HM Legnica produkej otowiu rafinowanego, osgajc na
koniec 2007 r. poziom 15,29 tys. t.

Przychody

W 2007 roku sprzedano 526,8 tys. t miedzi i wyrobdwiedzi, tj. 0 5% mniej niw 2006
roku, przy wzrdcie sprzeday walcéwki miedzianej o 10% (21,8 tys. t). Sprzedaebra w
poréwnaniu z rokiem 2006 zmniejszyta si 5% do poziomu 1 177 t. Spadia zalsprzeda
ztota 0 54% i wyniosta 738 kg.

Wysoki wzrost cen miedzi i srebra, przyzsiym wolumenie sprzed@ wplynat na
zwigkszenie  przychodow ze sprzega tych  produktow w 2007  roku
odpowiednio o: 7,5% (716,58 min zt) i 41% (132,0kh ).

W sumie przychody ze sprzegavyniosty 12 183,11 min zi, czyli o 7,0 % agej niz w roku
poprzednim. Wart@ przychodow ze sprzega w 2007 r. uwzgidnia ujemny wynik z
rozliczenia towarowych instrumentéw zabezpieszggh w wysokéci -632,73 min zi
(w2006 roku -2453,73 minzt) oraz zysk z realjzawalutowych instrumentéw
zabezpieczagych na kwat +146,23 min zt (w 2006 roku +83,17 min zi). Wdfto
przychodow ze sprzeéha zostata rownigz skorygowana o rozliczone w wynik dodatnie
roznice kursowe zwizane z zabezpieczeniem kredytu walutowego, ktostaoodniesione
do eksportu katod w kwocie + 50,99 min zt (w 2008u + 39,53 min zi).

Koszty

Catkowity jednostkowy koszt produkcji miedzi eleXttycznej wzrost z 10 497 zHt w 2006
roku do 11 160 zt/t w 2007 roku.

Wzrost jednostkowego kosztu produkcji miedzi w edieniu do 2006 roku o 6,3% tj. o
663 zt/torr Cu wynikat w gtdwnej mierze: ze wzrostu kosztévaqyr w zwiazku z wyzszym
odpisem na dodatkanwnagrod roczry (wzrost z 14% w 2006r. do 24% w 2007r.), ze spadku
produkcji miedzi z koncentratow wiasnych, w wynikelatywnie draszych pétfabrykatow
wiasnych z zapasu, jednakprzy niszej cenie i iléci wykorzystanych do produkcji obcych
materiatdw miedzionamych.

Koszt produkcji miedzi z wsadu wtasnego wzrost ©28 zit, tj. o 14%, na co wplgh
gtébwnie wzrost kosztow pracy oraz spadek produkefidzi z koncentratow wtasnych.

Koszt produkcji miedzi stanowit 94% kosztow ogotemy rodzaju. W 2007r. warfod
kosztéw wg rodzaju zmniejszytagsd 587,69 min zi, tji. o 7%, w wyniku 1szej wartgci
materialtdbw miedzionmych z tytutu ntszego wolumenu (o 29 tys. t) zekzej ceny zakupu (0
2 373 ziht).

Koszty rodzajowe bez zakupionych materiatow miedaiaych w 2007r. wzrosty o 234,56
min z, tj. o 4%, przede wszystkim w wyniku: zkszenia kosztéw pracy w zawku z
wyzszym odpisem na dodatkawnagro@¢ roczry o 164,05 min zt i wzrostu kosztow
amortyzacji o 37,12 min zi.



Wyniki finansowe

Zysk brutto w 2007 roku wyniést 4 655,53 min zt ytbwyzszy o 6% w relacji do
poprzedniego roku. Na poziom wyniku wpdy nastpujace kategorie finansowe: zysk ze
sprzeday (4 879,75 min z), strata z pozostatej dziatatmaperacyjnej (-197,71 min zt),
strata z dziatalrniei finansowej (-26,50 min zt).
Strata na pozostate] dziatakoo operacyjnej w kwocie 197 714 tys. zt (w 2006zysk na
poziomie 264 068 tys. PLN) jest skutkiem przedeystdm:
- przychodow z tytutu dywidend — spadek z 469 583 PLN do 270 363 tys. zt
- straty z wyceny i realizacji instrumentéw pochgcim — wzrost kosztow z 150 471 tys.
zt do 313 147 tys. zt (koszty wynikaje gtdbwnie ze zmiany wago czasowej opciji,
ktore rozliczag sie w przysztych okresach)
- ujemnych ranic kursowych — wzrost z 63 778 tys. zt do 165 #l z

Zysk netto wzrost w 2007r. 0 5,4% do poziomu 3 838nin zt, natomiast wynik EBITDA
wzrost 0 6,6% do 5 100,59 min zt.

Wybrane wskazniki finansowe

Wzrosta warté¢ nastpujacych wskanikow:
* plynnasci biezacej do 2,53 (2007r.) z 1,86 (2006r.);
* ptynnaici szybkiej do 1,72 (2007r.) z 1,28 (2006r.);
» rentowndci aktywdéw (ROA) do 30,7% (2007r.) z 29,4% (2006r.)
» zysk na akej (EPS) do 18,99 zt (2007r.) z 18,02 zt (2006r.);
» cena/ zysk na akg(P/E) do 5,6 (2007r.) z 4,9 (2006r.);
» wartas¢ rynkowa / warté¢ ksiggowa (P/BV) do 2,4 (2007r.) z 2,2 (2006r.);

Spadta wart& dwoch wskanikow:
* rentowndci kapitatu wikasnego (ROE) do 42,4% (2007r.) z %4 ,2006r.) w wyniku
wzrostu wartéci kapitatow wtasnych o 10% w 2007r.;
» stopy zadtaenia do 27,6% (2007r.) z 33,8% (2006r.), co jesitkskm zmniejszenia
poziomu zobowizan (0 17%).

System zaradzania ryzykiem finansowym

Zarzmdzanie ryzykiem finansowym zawiera procesy ideRsdji, pomiaru i okréania
sposobu posgpowania z nim. Gidwnymi ryzykami finansowymi, naok¢ naraona jest
Spotka g:

- ryzyka rynkowe: ryzyko zmian cen metali, kursow walvych, stép procentowych;

- ryzyko ptynndci;

- ryzyko kredytowe.
Zdaniem Spotki najwaniejszym spérdd ryzyk, na ktore jest narana, jest ryzyko rynkowe.
Za zaradzanie ryzykiem rynkowym w Spoéice i przestrzegapieyjetej w tym zakresie
Polityki odpowiada Zargd, natomiast glbwnym podmiotem zajrpeym sk jej realizacy jest
Komitet Ryzyka Rynkowego, ktéry rekomenduje Zalawi dziatania w tym obszarze.
Glowna technikp zarazdzania ryzykiem rynkowym as strategie zabezpiecaap
wykorzystupce instrumenty pochodne. Wykorzystuje iwniez hedging naturalny.



Spotka na bigaco prowadzi analizy rynkéw metalowych oraz walutetvyktore g podstaw

w podejmowaniu decyzji o wdeniu strategii zabezpiecaaych. Spodtka stosuje
rachunkowé¢ zabezpiecze w celu zabezpieczenia przed ryzykiem zmiany pszae@wv
pieniznych z tytutu ryzyka kursu walutowego oraz z tytulyzyka cen metali.
Monitorowanie wielkdci ryzyka rynkowego w Spoice opieragsha analizach wptywu
czynnikdw ryzyka rynkowego na dziataktoSpédtki (wynik finansowy, bilans, rachunek
przeptywow).

Zgodnie z najlepszymiswiatowymi praktykami w tym wzghzie, dokonano w Spoice
rozdzialu komoérek  merytorycznych  zajmeych sé  zawieraniem  transakcji
zabezpieczagych i tych odpowiedzialnych za ich autoryzowam@gliczanie i sporgdzanie
wycen tych transakcji. Taka struktura organizacyymaazliwia zaréwno kontrad procesu
zaradzania  ryzykiem rynkowym oraz  minimalizowanie  ryayk zawierania
nieautoryzowanych transakcji na rynku instrumentgachodnych (zasada drugiegki).
Powyzej opisany system zaydzania ryzykiem rynkowym funkcjoragy w Spotce oparty jest
na najlepszyckwiatowych standardach, co potwierdgppzytywne opinie audytorow i firm
konsultingowych badagych ten proces, jak réwrie wysokie oceny przejrzystoi
sprawozda finansowych w tym zakresie.

System kontroli wewretrznej

Istotnym elementem zaydzania ryzykiem operacyjnym jest audyt procesowwpizony
przez Departament Audytu i kontrola wesnzna (instytucjonalna) sprawowana przez
Departament Kontroli Wewgtrzne,;.

Przeprowadzag audyty kadorazowo dokonuje oceny funkcjonowania systemu riedint
wewrgtrznej, oraz wanych rodzajow ryzyka magych niekorzystnie wphyu€ na osiagniecie
celow spotki. W wyniku tych dziatakierownictwo otrzymuje stan faktyczny procesu weaz
propozycy dziataa naprawczych i rekomendacjami niedhymi do podcia stosownych
decyzji.
W 2007 roku przeprowadzono audyty wedvane w 8 — miu obszarach dziatadnpKGHM
Polska Mied S.A .W wyniku dziata&n audytowych wskazane zostaty: obszary, w ktérych
wystapity ryzyka, przyczyny powstania tych ryzyk, progog ich wyeliminowania, oraz
obszary, w ktérych system kontroli wegtrznej nie dziata prawidtowo. Zostaly wdane
dziatania naprawcze (rekomendacje), ktére dotyczyty

* tadu korporacyjnego (Proces delegowania upratwvé&potce),

» Strategii (,Proces delegowania uprawnie Spétce”),

» Dziatalngci operacyjnej (ustalanie cen, sprzadamiedzi i innych produktow,

dystrybucji, ustugi transportowe, system informatyy),
» Infrastruktury (ubezpieczenie mgu),
* Czynnikéw zewntrznych (ochrondrodowiska — odpady).

Kontrola wewrtrzna (instytucjonalna) realizuje swoje zadanigondstawie zatwierdzonego
przez Zarzd Spoéiki ,Regulaminu Kontroli Wewgtrznej”. System kontroli wewgtrzne;
oparty o zasady niezaieosci i obiektywizmu obejmuje wszystkie obszary i jedtki
organizacyjne Spéiki. Jednoémée, utrzymano w petnym zakresie obarmek samokontroli
pracownikow i kontroli funkcjonalnej sprawowanegpr wszystkie szczeble kierownicze w
ramach obowizkéw koordynacyjno-nadzorczych.

Wczeaniejsze dziatania stanowisk ds. kontroli wetvanej ulokowanych w strukturze
organizacyjnej Oddziatdw Spoitki nie przynosity spieavanych efektéw dlatego w Il-gim



poétroczu 2007 r. zorganizowano Departament KontWkwretrznej na poziomie Biura
Zarzadu i podporadkowano bezpgednio Cztonkowi Zaradu.

Dotychczasowe dziatania kontrolne Departamentu KdintVewretrznej wskazaty m.in. na
potrzelg ograniczenia ryzyka zwranego:

1) z wyborem wykonawcow/dostawcow robot i ustug,

2) ze sposobem zadzania ztaonymi projektami.
W efekcie zaproponowano dalekade zmiany w procedurach (jeszcze nie wadre) oraz
dookrelenie i egzekwowanie odpowiedziakwd pracownikdéw za podejmowane dziatania lub
za zaniechania nie tylko na ,wtasnym” stanowiskacyr, ale take za realizag¢jzada w
ramach Komisji i Zespotow do ktérych powotywani

Wybrane zagadnienia wymagagce uwagi.

Szczegoblny nacisk w najlzej przysztéci Spotka winna potay¢ na:

» zwigkszenie elastyczdoi kosztowej Spoiki, zaczyngj od powstrzymania ich
wzrostu i przystpienia do ich obriania,

* opracowanie (zweryfikowanie) dtugofalowej strategozwoju i funkcjonowania
Spotki z programem konsekwentnego jej wdirda i monitorowania,

e zintensyfikowanie rozwoju programoOw studialnych,n&epcyjnych, i w efekcie
inwestycyjnych, dotycxrych dostpu do krajowych zasobéw surowcowych rud
miedzi,

» dokonanie przegtu i weryfikacji misji funkcjonowania spotek z Gyapitatowej,

* monitorowanie i udoskonalanie strategii zabezpieezeprzed ryzykiem cen
surowcow (transakcje opcyjne) i ryzykiem kursowynsilne uzalenienie poziomu
przychoddéw Spotki od notowiesurowcow i kursu walutowego,

* niski udziat sumy bilansowej i przychodow ze spezgdtj. ok. 5%) spotek zafmych
w skonsolidowanych wynikach Grupy Kapitatowej KGHMIska Mied SA.



