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Zwiezla ocena sytuacji KGHM Polska Miedz S.A. za rok obrotowy 2012,
uwzgledniajaca ocene systemu kontroli wewnetrznej
oraz systemu zarzadzania ryzykiem istotnym dla Spétki

Wstep

Zgodnie z rozdziatem IIl pkt 1 ppkt 1) ,Dobrych Praktyk Spotek Notowanych na GPW” Rada
Nadzorcza KGHM Polska Miedz S.A. przedklada zwieztg ocene sytuacji Spotki z
uwzglednieniem oceny systemu zarzgdzania ryzykiem i systemu kontroli wewnetrznej Spofki.
Ocena ta zostata przygotowana w oparciu o przedtozone przez Zarzad dokumenty, dyskusje
przeprowadzone z udziatem Zarzgdu i innymi osobami zapraszanymi na posiedzenia Rady,
a takze z uwzglednieniem sprawozdan finansowych i sprawozdan Zarzgdu z dziatalnosci
Spotki oraz na podstawie wnioskow wynikajgcych z badania ksigg rachunkowych Spofki
przez Biegtego Rewidenta.

1. Wyniki ekonomiczne KGHM Polska Miedz S.A. w 2012 r.

1.1 Warunki makroekonomiczne w 2012 roku

Po rekordowym 2011 roku na rynku metali przemystowych i szlachetnych, ubiegty rok
przyniést korekte notowan. Srednia roczna cena miedzi elektrolitycznej w 2012 r. na
Londynskiej Gietdzie Metali wyniosta 7 950 USD/t i byta o 10% nizsza niz w roku 2011, w
ktorym osiggneta wartos¢ 8 811 USD/t, natomiast Srednioroczne notowania srebra na
Londynskim Rynku Kruszcéw w 2012 r. osiggnety poziom 31,15 USD/troz (1 002 USD/kg),
co oznacza spadek o 11% w stosunku do notowan w roku 2011 — 35,12 USD/troz (1 129
USD/kg).

Kurs USD/PLN (NBP) w2012 r. wyniést 3,26 USD/PLN i byt wyzszy w poréwnaniu z
poprzednim rokiem o 10 proc. (2,96 USD/PLN). W 2012 r. minimalny kurs USD/PLN
zanotowano w drugiej potowie grudnia na poziomie 3,07 USD/PLN, a warto$¢ maksymalng
na poczatku czerwca — 3,58 USD/PLN.

1.2 Produkcja goérnicza i hutnicza

Produkcja gornicza w Spotce, w poréwnaniu do 2011 r., pozostata na zblizonym poziomie,
przy czym pogorszenie zawartosci miedzi w urobku (spowodowane eksploatacjg w rejonach
0 nizszym okruszcowaniu rudy miedzi - $rednia zawarto$¢ miedzi w wydobytym urobku
wyniosta 1,59% wobec poziomu 1,61% w 2011 roku) zrekompensowane zostato
zwiekszonym wydobyciem urobku (wynikajgcym ze wzrostu wydobycia dobowego w dni
robocze oraz z intensyfikacji pracy w dni ustawowo wolne od pracy).

Produkcja miedzi elektrolitycznej w 2012 r. byta nieznacznie (1%) nizsza od poziomu z roku
2011, ktéry byt najwyzszy w historii Spoétki. Utrzymanie zblizonego poziomu produkgiji,
pomimo wyzszej produkcji z zapaséw wroku poprzednim, byto mozliwe dzieki
zwiekszonemu udziatowi produkcji ze wsadu obcego w postaci ztoméw, miedzi blister oraz
importowanego koncentratu. Uzupetnienie wsadu wtasnego obcym, pozwolito na efektywne
wykorzystanie istniejgcych w hutach mozliwosci technologicznych.

W stosunku do 2011 r. produkcja ztota metalicznego wzrosta o 212 kg, tj. 30%, gtdwnie w
zwigzku z wyzszg zawartoscig ztota w zakupionych obcych materiatach miedziono$nych.
Ponadto produkcja srebra i otowiu wzrosta odpowiednio 0 14 t (1%) i 2,3 tys. t (9%).

Produkcja pozostatych wyrobdéw hutniczych (walcéwka, drut OFE i CuAg oraz wlewki) byta
pochodng skali produkcji miedzi elektrolitycznej, stosowanych surowcoéw oraz
zapotrzebowania na rynku.

1.3 Przychody ze sprzedazy

W 2012 roku, w odniesieniu do roku poprzedniego, w Spétce odnotowano zwiekszenie
wolumenu sprzedazy miedzi o 13 tys. t (2%). Wolumen sprzedazy metali szlachetnych byt
wyzszy w poréwnaniu z rokiem poprzednim — sprzedaz srebra wyniosta 1 267 t i byta wyzsza
0 7% (88 t), natomiast sprzedaz ztota wyniosta 908 kg i byta wyzsza o 38% (248 kg).
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W konsekwencji ogétem przychody ze sprzedazy produktow KGHM Polska Miedz S.A. w
2012 r. osiggnety poziom 20 510 min zt i byty wyzsze o 3% od przychodoéw osiggnietych w
2011 roku, gtéwnie w efekcie wzrostu ilosci sprzedazy miedzi oraz metali szlachetnych. W
zakresie sprzedazy miedzi i wyrobdw z miedzi odnotowano wzrost przychodow o 2%.
Przychody ze sprzedazy srebra oraz ziota w poréwnaniu z ich poziomem z 2011 r. byty
wyzsze odpowiednio 0 6% i 39%.

Ponadto wartos¢ przychodow ze sprzedazy w 2012 roku uwzglednia dodatni wynik z
rozliczenia instrumentow zabezpieczajgcych w wysokosci 333 min zt (w roku poprzednim
242 min zb).

1.4 Koszty podstawowej dziatalnosci operacyjnej

W 2012 roku koszty ogdtem wedtug rodzaju ulegty zwiekszeniu o 2 963 min z, tj. o 27%,
gtéwnie z tytutu:

- wprowadzonego od kwietnia 2012 roku podatku od wydobycia niektérych kopalin
(+1 596 min zi),

- wyzszej wartosci zuzycia obcych materiatdw wsadowych (+762 min z) z uwagi na
wzrost wolumenu zuzycia o 30 tys. t Cu (z czego 25 tys. t dotyczyto produkcji miedzi
elektrolitycznej),

- kosztéw Swiadczen pracowniczych (+206 min zt) — przede wszystkim na skutek wzrostu
wynagrodzen o 5% i sktadek rentowych o 2 punkty procentowe,

- ustug obcych (+#+101 min zt) — gtébwnie z uwagi na wzrost zakresu rzeczowego
gorniczych robot przygotowawczych (+63 min zt),

- materiatéw i paliw (+99 min zt) — przede wszystkim z uwagi na wzrost cen,

- amortyzacji (+100 min zt) — z tytulu wzrostu wartosci zrealizowanych inwestyciji
rzeczowych (+16%).

Sprzezony jednostkowy koszt produkcji miedzi (koszt jednostkowy przed pomniejszeniem
o wartos¢ szlaméw anodowych zawierajgcych m.in. srebro i ztoto) w 2012 roku w relacji do
2011 roku ulegt zwigkszeniu o 4 008 z#/t, tj. o 23%, gtdwnie z uwagi na wprowadzenie
podatku od wydobycia niektérych kopalin (+2 346 zl/t) oraz wzrost wartosci obcych
materiatbw miedzionosnych (+1 182 zl/t) na skutek zwigkszenia wolumenu zuzycia o 20%
przy cenie zakupu na poziomie roku 2011.

1.5 Woyniki finansowe

W 2012 r. Spotka zrealizowata zysk netto w wysokosci 4 868 min zt, co oznacza spadek
06 526 min zt (0 57%) w stosunku do wyniku zrealizowanego w 2011 r., na co zlozyty sie
przede wszystkim:

- zwigkszenie przychodéw ze sprzedazy o 640 min zt, na ktére wptynely sie przede
wszystkim:

- nizsze notowania miedzi i srebra odpowiednio 0 10% i 11% (-2 129 min zt),

- zmiana kursu walutowego USD/PLN z 2,96 USD/PLN do 3,26 USD/PLN (+1 968
min zt),

- wzrost wolumenu sprzedazy podstawowych produktéw — miedzi o 13,4 tys. t, srebra
0 87 t oraz ztota 0 247 kg (+693 min z),

- zmiana wartosci korekty przychodéw ze sprzedazy z tytutu zabezpieczen (+91 min
zh),

- wzrost kosztow podstawowej dziatalnosci operacyjnej o 2 942 min zi, gtéwnie na skutek
obcigzenia wyniku podatkiem od wydobycia niektorych kopalin w kwocie 1 327 min zt
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od kwietnia 2012 r. oraz wyzszych kosztéw zuzycia obcych materiatdw wsadowych
(762 min zt),

- zbycie jednostek zaleznych i stowarzyszonych — w 2011 r. Spétka zrealizowata zysk
na sprzedazy Polkomtel S.A. oraz DIALOG S.A. w wysoko$ci 2 662 min zt, podczas
gdy w2012 r. nie wystgpity transakcje sprzedazy akcji i udziatdw w jednostkach
zaleznych i stowarzyszonych,

- zmiana wartosci réznic kursowych o -1 461 min zt (z +895 min zt w 2011 r. do -566 min
zt w2012r.) — wysoki poziom réznic kursowych wynikat z kumulacji srodkéw
pienieznych w zwigzku z planowanh transakcjg nabycia Quadra FNX,

- zmniejszenie 0 405 min zt wyniku z tytutu wyceny i realizacji instrumentéw pochodnych,

- odpisy z tytulu utraty wartosci aktywow dostepnych do sprzedazy — na dzien
31 grudnia 2012 r. dokonano odpisu aktualizujgcego z tytutu utraty wartosci inwestycji
w tgcznej kwocie -158 min zt, z czego -151 min zt dotyczyto spdtki Tauron Polska
Energia S.A., a -7 min zt spétki Abacus Mining&Exploration Corporation.

- nizszy o 784 min zt podatek dochodowy (zmniejszenie podstawy opodatkowania),

1.6 Wybrane wskazniki finansowe

2010 2011 2012
Stopa zwrotu z aktywow (ROA) 23,0 39,0 17,3
Stopa zwrotu z kapitatu wtasnego (ROE) 31,6 49,3 22,2
Ptynnos¢ szybka 1,9 3,9 0,7
Ptynnos¢ biezgca 2,6 4.5 1,5
Stopa zadluzenia 27,1 20,9 22,2
Trwatos$¢ struktury finansowania 84,9 86,8 86,5

Zmniejszenie osiggnietego w 2012 r., w odniesieniu do 2011 roku, wyniku netto Spotki
spowodowato pogorszenie poziomu wskaznikow rentownosci ROA (z 39% do 17%) i ROE (z
49% do 22%).

Realizacja transakcji nabycia Quadra FNX oraz wyptata dywidendy za 2011 rok skutkowaty
obnizeniem poziomu gotowki i w konsekwencji wskaznikéw ptynnosci — poziom wskaznika
ptynnosci szybkiej ulegt zmniejszeniu z 3,9 do 0,7 natomiast biezacej — z 4,5 do 1,5.

Wzrost stopy zadtuzenia byt skutkiem nizszej wartosci kapitatu, przy podobnym poziomie
zobowigzan. Nalezy jednak podkresli¢, ze na dzieh 31 grudnia 2012 r. Spétka posiadata
zobowigzania z tytutu kredytéw bankowych na kwote 1 013 min zt, podczas gdy w 2011 r. nie
korzystano z tej formy finansowania. Jednocze$nie o 1 198 min zt obnizeniu ulegta wartosé
zobowigzan z tytutu biezgcego podatku dochodowego.

2. Realizacja strategii i misji Spoftki

W 2012 r. KGHM Polska Miedz S.A. konsekwentnie wdrazata przyjetg Strategie rozwoju.
Proces wdrazania Strategii Spétki odbywat sie poprzez inwestowanie w zdefiniowany na
poczatku i stale aktualizowany portfel projektéw strategicznych realizujgcych zamierzone
cele na poziomie inicjatyw strategicznych kazdego z filaréw okreslonych w Strategii. Gtéwne
projekty realizowane w 2012 r. to:

- W | kwartale 2012 r. KGHM Polska Miedz S.A. zrealizowata transakcje przyjaznego
przejecia kanadyjskiej spoétki Quadra FNX za {gczng cene wynoszaca
2900 min CAD (co stanowito réwnowartos¢ 9 147 min zt wg kursu $redniego
Narodowego Banku Polskiego dla CAD/PLN z dnia 5 marca 2012 r.). Transakcja
sfinansowana zostata ze srodkéw witasnych Spétki. Zmieniono nazwe przejetej spotki
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na KGHM INTERNATIONAL LTD. W 2012 r. trwaty prace zwigzane z integracjg spofkKi
w ramach Grupy Kapitatowej KGHM,

W kwietniu 2012 r. KGHM Polska Miedz S.A. skorzystata z prawa opcji powiekszenia
udziatu w spotce KGHM Ajax Mining Inc. z 51% do 80%. We wrzesniu 2012 r.
zarzadzanie projektem objeta spotka KGHM INTERNATIONAL LTD,

Udostepnienie obszaru koncesyjnego Glogow Gieboki Przemystowy kontynuowane
od 2006 r., wramach ktoérego realizowano budowe szybu GG-1 oraz wykonywanie
wyrobisk chodnikowych kapitalnych dla udostepnienia obszaru gorniczego GG-P wraz
z zabudowg infrastruktury technicznej,

»Budowa szybu SW-4” dla udostepnienia ztoza ponizej poziomu 1 000 m w kopalni
Polkowice-Sieroszowice przy zatozeniu rownomiernego zczerpywania zasobdéw rudy,

Badania nad zastosowaniem mechanicznego urabiania skat w warunkach kopaln
KGHM Polska Miedz S.A. pod katem opracowania i wdrozenia technologii
kombajnowej, bedacej alternatywg dla obecnie stosowanych systemdéw komorowo-
filarowych, w ktérych urabianie wykonywane jest z wykorzystaniem technik
strzatowych,

Koncesja 2013, projekt polegajgcy na uzyskaniu w terminie do konca 2013 r. nowych
koncesji na wydobywanie rud miedzi ze zt6z obecnie uzytkowanych przez KGHM
Polska Miedz S.A.,

»Program Modernizacji Pirometalurgii”, ktdrego celem jest stworzenie zintegrowanej
funkcjonalnie i efektywnej kosztowo, przyjaznej dla otoczenia struktury hutnictwa
KGHM Polska Miedz S.A. Program jest przedsiewzieciem wieloletnim, ktérego
realizacje rozpoczeto w 2008 r. Ukonczenie prac projektowych przewiduje sie do konhca
2015r.,

Wieloletnie programy automatyzacji i modernizacji procesu wzbogacania rudy
uwzgledniajgce wymiane maszyn flotacyjnych i zespotu napeddéw miynow,
modernizacje uktadéw klasyfikacji oraz program poprawy efektywnosci energetycznej
zabudowanego parku maszynowego, a takze wdrozenie kompleksowego utrzymania
ruchu w Zaktadach Wzbogacania Rud,

,Budowa blokéw gazowo-parowych w EC Glogéw i EC Polkowice” o mocy
zainstalowanej 90 MWe i planowanej produkcji energii elektrycznej 560 GWh
przeznaczonej w catosci na wiasne potrzeby energetyczne Spofki.

,Budowa zrédta wytwarzania energii elektrycznej w oparciu o wykorzystanie
gazu ziemnego, jako surowca do jej produkcji na terenie obecnej Elektrowni
Blachownia”.

W ramach realizacji porozumienia zawartego w dniu 20 stycznia 2010 r. z TAURON
Polska Energia S.A. i TAURON Wytwarzanie S.A. oraz na podstawie uzyskanej w dniu
23 lipca 2012r. zgody Komisji Europejskiej (wtasciwego organu ochrony konkurenciji)
w sprawie koncentracji, w dniu 5 wrzesnia 2012 r. KGHM Polska Miedz S.A. utworzyta
spotke celowg z TAURON Wytwarzanie S.A. pod nazwg ,Elektrownia Blachownia
Nowa sp. z0.0.” KGHM Polska Miedz S.A. objeta 50% udziatbw w Kkapitale
zaktadowym spofki celowej. Kapitat zaktadowy Spétki wynosi 65 min zt.

Wraz z zawigzaniem spotki, zostata podpisana Umowa Wspdlnikéw regulujgca
szczegotowe zasady wspotpracy stron przy realizacji przedsiewziecia obejmujgcego
przygotowanie, budowe oraz eksploatacje bloku gazowo—parowego o mocy ok. 850
MW na terenie, nalezacej do wytworczej spotki Grupy TAURON, Elektrowni Blachownia
w Kedzierzynie—Kozlu. Zgodnie z Umowa, Wspdlnicy przewiduja, ze szacowane fgczne
naktady na inwestycje w latach 2012-2017 wyniosg okoto 3,5 mld zt. Projekt



Zwiezla ocena sytuacji KGHM Polska Miedz S.A. za rok obrotowy 2012,
uwzgledniajaca ocene systemu kontroli wewnetrznej
oraz systemu zarzadzania ryzykiem istotnym dla Spétki

zrealizowany zostanie w formule project finance - co najmniej 50% jego budzetu
zostanie sfinansowane ze zrédet zewnetrznych.

W 2012 r. spétka celowa realizowata prace zwigzane z przygotowaniem inwestycji
obejmujgce pozyskanie niezbednej dokumentacji m.in. projekty branzowe, pozwolenie
na budowe, warunki przylgczen oraz uruchomienie procedur postepowan
przetargowych zwigzanych z wyborem doradcow oraz realizatora budowy bloku.

- »Poszukiwanie i zagospodarowanie z{6z gazu z tupkow w Polsce (Projekt KCT)”

W dniu 4 lipca 2012 r. KGHM Polska Miedz S.A. zawarta Umowe Ramowg z
nastepujgcymi spétkami: Polskie Gornictwo Naftowe i Gazownictwo S.A. (PGNIG),
ENEA S.A., PGE Polska Grupa Energetyczna S.A., oraz TAURON Polska Energia S.A.
w sprawie wspétpracy przy poszukiwaniu, rozpoznawaniu i wydobyciu weglowodorow
w utworach geologicznych objetych posiadang przez PGNiG koncesjg na poszukiwanie
i rozpoznawanie zt6z ropy naftowej i gazu ziemnego dotyczacg obszaru Wejherowo na
padach Kochanowo, Czestkowo i Tepcz o powierzchni ok. 160 km2 (Projekt KCT).

Szacowane naktady na poszukiwanie, rozpoznawanie i wydobywanie w ramach
pierwszych trzech lokalizacji zdefiniowanego obszaru wspotpracy szacuje sie na okoto
1720 min zt. Strony umowy sg w trakcie opracowania szczegoétowych warunkow
wspétpracy (w tym: budzet i harmonogram projektu, udziaty stron w finansowaniu
wydatkow wynikajgcych z uzgodnionego budzetu, udziaty w zyskach z projektu oraz
zasady odpowiedzialnos$ci, m.in. kary umowne).

- »Przygotowanie budowy i eksploatacji pierwszej polskiej elektrowni jadrowe;j”.

W dniu 5 wrzeénia 2012 r. KGHM Polska Miedz S.A. oraz PGE Polska Grupa
Energetyczna S.A., Tauron Polska Energia S.A. i ENEA S.A. podpisaly list intencyjny
dotyczgcy nabycia udziatdw w spofce celowej, powotanej do budowy i eksploatacii
pierwszej polskiej elektrowni jgdrowej. Zgodnie z listem intencyjnym spotki wspdlnie
wypracujg projekt umowy, ktora bedzie regulowata ich prawa i obowigzki przy realizacji
projektu, przy zatozeniu petnienia przez PGE Polska Grupa Energetyczna S.A. roli
wiodgcej.

3. Ocena systemu zarzadzania ryzykiem finansowym w Spétce w 2012 roku

Gtoéwne ryzyka finansowe, na ktére Spotka jest narazona w ramach prowadzonej dziatalnosci
to:

- rynkowe (m.in. ryzyko zmian cen metali, ryzyko zmian kurséw walutowych, ryzyko
zmian stép procentowych),

- ryzyko ptynnosci,

- ryzyko kredytowe.

3.1 Zarzadzanie ryzykiem rynkowym

Za zarzgdzanie ryzykiem rynkowym w Spotce i przestrzeganie przyjetej w tym zakresie
polityki odpowiada Zarzad. Gtownym podmiotem zajmujgcym sie zarzgdzaniem ryzykiem
rynkowym jest Komitet Ryzyka Rynkowego, ktéry rekomenduje Zarzgdowi dziatania w tym
obszarze. Podstawowg technikg zarzadzania ryzykiem rynkowym sg strategie
zabezpieczajgce wykorzystujgce instrumenty pochodne. Stosowany jest rowniez hedging
naturalny.

Spdétka na biezgco prowadzi analizy rynkéw metali oraz walut, ktére sg podstawag
podejmowania decyzji o wdrozeniu strategii zabezpieczajgcych. Zarzadzanie ryzykiem
rynkowym zdeterminowane jest rowniez sytuacjg wewnetrzng Spotki. KGHM Polska Miedz
S.A. stosuje rachunkowos$¢ zabezpieczen przysztych przeptywéw srodkéw pienieznych.
Monitorowanie wielkosci ryzyka rynkowego w Spéice opiera sie na analizach wptywu
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czynnikdw ryzyka rynkowego na dziatalno$¢ Spotki (wynik finansowy, bilans, rachunek
przeptywow) m.in. z wykorzystaniem miary ryzyka rynkowego Earnings-at-Risk, opartej o
metodologie Corporate Metrics.

W 2012 r. Spotka narazona byta gtéwnie na ryzyko zmian cen sprzedawanych na rynku
metali: miedzi, srebra. Dodatkowo dla KGHM Polska MiedZz S.A. bardzo istotne znaczenie
miato ryzyko zmian kursow walutowych, w szczegélnosci kursu USD/PLN. Zgodnie z politykg
zabezpieczenn Spotka stosowata konsekwentne i stopniowe podejscie w zarzgdzaniu
ryzykiem rynkowym w celu zabezpieczenia sie przed niekorzystnymi zmianami cen miedzi i
kursu ztotego wzgledem dolara.

W 2012 r. Spétka wdrozyta strategie zabezpieczajgce cene miedzi o tgcznym wolumenie
196,5 tys. ton i horyzoncie czasowym przypadajgcym na lata 2013-2015, wykorzystujgc
instrumenty opcyjne (opcje azjatyckie), w tym: strategie opcyjne typu mewa oraz korytarz.

W okresie sprawozdawczym Spétka nie wdrozyta zadnych strategii zabezpieczajgcych cene
srebra.

W przypadku terminowego rynku walutowego w 2012 r. Spétka wdrozyta transakcje
zabezpieczajgce przychody ze sprzedazy o fgcznym nominale 720 min USD i horyzoncie
czasowym przypadajgcym na lata 2014-2015. Spodtka korzystata ze strategii opcyjnych typu
korytarz (opcje europejskie).

Nominat strategii zabezpieczajgcych cene miedzi rozliczonych w 2012 r. stanowit okoto 35%
(w 2011 r. 35%) zrealizowanej przez Spotke catkowitej (dotyczy sprzedazy z produkcji z
wsaddéw wiasnych oraz obcych) sprzedazy tego metalu. Dla sprzedazy srebra wskaznik ten
uksztattowat sie na poziomie okoto 27% (w 2011 r. 9%). W przypadku rynku walutowego,
zabezpieczone przychody ze sprzedazy stanowity okoto 16% (w 2011 r. 19%) catkowitych
przychoddéw ze sprzedazy zrealizowanych przez Spoétke. Natomiast wynik na instrumentach
pochodnych w 2012 r. uksztattowat sie na poziomie 249 min zt.

Ryzyko stopy procentowej to mozliwo$¢ niekorzystnego wptywu zmian stép procentowych na
wyniki Spotki. W 2012 r. Spotka narazona byta na ten rodzaj ryzyka w zwigzku z udzielaniem
pozyczek, lokowaniem wolnych srodkéw pienieznych, uruchomieniem ustugi cash poolingu
rzeczywistego, pozyskiwaniem zewnetrznych zrodet finansowania.

W 2012 r. Spétka nie stosowata instrumentéw zabezpieczajgcych przed ryzykiem stopy
procentowej.

3.2 Zarzadzanie ptynnoscia finansowa

Za zarzagdzanie ptynnoscig finansowg w Spoétce i przestrzeganie przyjetej w tym zakresie
polityki odpowiada Zarzad. Spoétka aktywnie zarzgdza ptynnoscig finansowg rozumiang jako
zdolnos¢ do terminowego regulowania zobowigzah oraz do pozyskiwania srodkow na
sfinansowanie biezgcej dziatalnosci i potrzeb inwestycyjnych.

W celu zminimalizowania ryzyka zwigzanego z utratg ptynnosci w 2012 r. Spétka korzystata
z zewnetrznych zrodet finansowania w formie kredytow bankowych, zaréwno obrotowych jak
i w rachunku biezgcym. Otwarte linie kredytowe dostepne sg w PLN, USD i EUR.

Jednoczesnie w celu utrzymania ptynnosci finansowej i zdolnosci kredytowej, pozwalajgcej
na pozyskanie finansowania zewnetrznego przy rozsadnym poziomie kosztow, Spotka
monitoruje kapitat, miedzy innymi na podstawie wskaznika kapitatu wtasnego oraz wskaznika
dtug netto/EBITDA.

Spotka zaktada utrzymanie wskaznika kapitatu Spotka wlasnego na poziomie nie nizszym niz
0,5, natomiast wskaznika dtug netto/EBITDA na poziomie do 2,0.
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3.3 Zarzadzanie ryzykiem kredytowym

Za zarzadzanie ryzykiem kredytowym w Spoétce i przestrzeganie przyjetej w tym zakresie
polityki odpowiada Zarzad. Gtownym podmiotem zajmujgcym sie realizacjg dziatan w tym
obszarze jest Komitet Ryzyka Kredytowego. KGHM Polska Miedz S.A. ocenia na biezgco
wiarygodnos¢ kredytowa: klientéw, z ktorymi zawiera transakcje fizycznej sprzedazy
produktow; instytucji finansowych (bankow/brokerow), z ktorymi zawierane sg transakcje
zabezpieczajgce oraz podmiotow, ktére sg przedmiotem inwestycji bezposrednich oraz
kapitatowych.

W 2012 r. KGHM Polska Miedz S.A. narazona byta na ryzyko kredytowe gtéwnie w trzech
obszarach, zwigzanych z:

- naleznosciami z tytutu dostaw i ustug,
- Srodkami pienieznymi i lokatami bankowymi,
- transakcjami zabezpieczajgcymi.

Spotka ogranicza ekspozycje na ryzyko kredytowe zwigzane z naleznosciami z tytutu dostaw
i ustug poprzez ocene i monitoring kondycji finansowej kontrahentéw, ustalanie limitéw
kredytowych oraz stosowanie zabezpieczen wierzytelnosci. Nieodigcznym elementem
procesu zarzgdzania ryzykiem kredytowym realizowanego w Spoétce jest biezgcy monitoring
stanu naleznoéci oraz wewnetrzny system raportowania. Kredyt kupiecki otrzymujg
sprawdzeni, dtugoletni kontrahenci, a sprzedaz produktow nowym klientom w wiekszosci
przypadkéw dokonywana jest na podstawie przedptat. W 2012 r. Spodtka posiadata
zabezpieczenie wiekszosci naleznosci w postaci weksli, blokady $rodkéw na rachunku,
zastawdéw rejestrowych, gwarancji bankowych, gwarancji korporacyjnych, zastawéw
hipotecznych iinkas dokumentowych. Ponadto wigkszos¢ kontrahentow posiadajgcych
kredyt kupiecki, w kontraktach posiada zastrzezenie prawa wtasnosci potwierdzone datg
pewng.

W celu ograniczenia ryzyka niewypfacalnosci klientow Spétka zawarta umowe ubezpieczenia
naleznosci, ktorg objete sg naleznosci od jednostek z kredytem kupieckim, od ktérych nie
otrzymano twardych zabezpieczen lub otrzymano zabezpieczenia niepokrywajgce catosci
salda naleznosci. Uwzgledniajgc posiadane zabezpieczenia oraz limity kredytowe przyznane
przez firme ubezpieczeniowg, wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2012 r. Spotka posiada
zabezpieczenia dla 82% naleznosci handlowych.

Koncentracja ryzyka kredytowego w Spétce zwigzana jest z przyznawanymi terminami
ptatnosci kluczowym odbiorcom (w wiekszosci dziatajgcym na terenie Unii Europejskiej). W
konsekwenciji, na dzieh 31 grudnia 2012 r. saldo naleznosci od 7 najwiekszych odbiorcéw
Spotki, pod wzgledem stanu naleznosci na koniec okresu sprawozdawczego, stanowi 66%
salda naleznosci z tytutu dostaw i ustug (na dzien 31 grudnia 2011 r. odpowiednio 52%).
Pomimo koncentracji ryzyka z tego tytutu Spotka ocenia, ze ze wzgledu na dostepne dane
historyczne oraz wieloletnie doswiadczenie we wspotpracy z klientami, jak rowniez
stosowane zabezpieczenia wystepuje niski stopien ryzyka kredytowego.

Wszystkie podmioty, z ktérymi Spétka zawierata transakcje depozytowe w 2012 r. dziatajg
w sektorze finansowym. Sg to wytgcznie banki zarejestrowane w Polsce bgdz dziatajgce w
Polsce w formie oddziatbw bankéw zagranicznych, nalezace do europejskich i
amerykanskich instytucji finansowych posiadajgcych rating na poziomie najwyzszym (15%
depozytow), sredniowysokim (37% depozytéw) isrednim (48% depozytéow), a takze
dysponujgce odpowiednim kapitatem wiasnym oraz silng i ustabilizowang pozycjg rynkowa.
Na dzien 31 grudnia 2012 r. maksymalny udziat jednego banku w odniesieniu do wysokosci
Srodkow ulokowanych przez Spoétke wynidst 20%.

Wszystkie podmioty, z ktorymi Spoétka zawiera transakcje w instrumentach pochodnych
dziatajg w sektorze finansowym. Sg to instytucje finansowe (gtéwnie banki) posiadajgce
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wysoki i Sredni rating. Wedtug wartosci godziwej na dzien 31 grudnia 2012 r. maksymainy
udziat jednego podmiotu w odniesieniu do ryzyka kredytowego wynikajgcego z otwartych
transakcji pochodnych zawartych przez Spoétke oraz nierozliczonych instrumentéw
pochodnych wyniost 17%. W 2zwigzku z dywersyfikacjg zarowno podmiotowg jak i
geograficzng ryzyka, jak rowniez biorgc pod uwage warto$¢ godziwg aktywow i zobowigzan
wynikajgcych z transakcji pochodnych, Spoétka nie jest znaczgco narazona na ryzyko
kredytowe w zwigzku z zawartymi transakcjami pochodnymi. W celu ograniczenia
przeptywow pienieznych i jednoczesnie ograniczenia ryzyka kredytowego, Spétka dokonuje
rozliczen netto (na podstawie zawartych z kontrahentami porozumienn ramowych) do
poziomu dodatniego salda wyceny transakcji w instrumentach pochodnych z danym
kontrahentem.

4. Ocena systemu audytu wewnetrznego i kontroli wewnetrznej

4.1 Audyt wewnetrzny

Spotka systematycznie bada i monitoruje mechanizmy kontrolne oraz identyfikuje
potencjalne ryzyka w poszczegoélnych procesach wystepujgcych w Spoice. Funkcje te
sprawuje audyt wewnetrzny, ktory jest niezalezny w swoich dziataniach.

Czynnosci audytowe skupiajg sie na szacowaniu ryzyka oraz badaniu funkcjonowania
systeméw kontroli w procesie w oparciu o gromadzone dane (informacja i komunikacja)
danego srodowiska kontroli w celu doskonalenia funkcjonowania procesu.

W wyniku przeprowadzonych zadan audytowych w 2012 roku zostaty przekazane przez
Zarzad do realizacji rekomendacje/dziatania naprawcze eliminujgce nieskuteczne
mechanizmy kontrolne oraz minimalizujgce potencjalne ryzyka w procesach: zarzgdzanie
inwestycjami strategicznymi, wybér dostawcéw, zarzgdzanie dostawami materiatow i
surowcéw oraz ustug, zarzgdzanie remontami, zarzadzanie technologig informatyczng,
zarzgdzanie majgtkiem obrotowym.

Wdrozenie rekomendaciji jest na biezgco monitorowane przez Zarzad oraz oceniane przez
Komitet Audytu Rady Nadzorczej KGHM Polska Miedz S.A.

4.2 Ocena systemu kontroli wewnetrznej

Kontrola wewnetrzna (instytucjonalna) jest realizowana przez wyodrebniong w strukturze
KGHM Polska Miedz S.A. komdrke organizacyjng — Departament Kontroli Wewnetrznej.

System kontroli wewnetrznej w KGHM Polska Miedz S.A. oparty jest o zasady niezalezno$ci
i obejmuje wszystkie dziedziny Spétki, w tym obszary majgce bezposrednio lub posrednio
wptyw na prawidtowosc jej dziatania.

Jednoczesnie utrzymany jest w petnym zakresie obowigzek samokontroli pracownikow oraz
wymog sprawowania kontroli funkcjonalnej przez wszystkie szczeble kierownicze w ramach
obowigzkoéw koordynacyjno — nadzorczych.

W 2012 roku Departament Kontroli Wewnetrznej realizowat 12 kontroli planowych oraz 7
zadan kontrolnych o charakterze doraznym. Kontrole przeprowadzono w Oddziatach KGHM
Polska Miedz S.A. oraz w trzech Spétkach Grupy Kapitatowej KGHM Polska Miedz.

Przeprowadzone kontrole wykazaty nieprawidtowosci i uchybienia najczesciej o charakterze
formalno-prawnym  (nieprawidtowa realizacja uregulowan wewnetrznych), ponadto
nieprawidtowosci w realizacji ustug przez Wykonawcéw na rzecz Oddziatbw KGHM Polska
Miedz S.A., niewlasciwe funkcjonowanie stosowanych urzgdzen technicznych oraz
naruszenia obowigzkéw pracowniczych.

Sformutowane w stosunku do Stron Kontrolowanych rekomendacje pokontrolne (ktére
wykonano lub sg w trakcie realizacji), miaty na celu wyeliminowanie stwierdzonych
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nieprawidtowos$ci, wdrozenie procesu naprawczo-dostosowawczego do obowigzujgcych
norm prawa, a takze poprawe skutecznosci kontroli funkcjonalnej realizowanej przez
kierownictwo w ramach zadan koordynacyjno-nadzorczych.

5. Wybrane zagadnienia wymagajace uwagi

5.1 Integracja KGHM International

Po zakonczeniu transakcji nabycia Quadra FNX (obecnie KGHM International) nalezy
zZwroci¢ szczegolng uwage na realizacje procesu integracji z Grupg Kapitatowg KGHM w
celu zapewnienia optymalnego modelu nadzoru i wspotpracy pomiedzy KGHM Polska Miedz
S.A. a KGHM International, tak aby zapewnit jak najszersze spektrum efektéw synergii.

W celu wprowadzenia w/w. modelu Zarzagd KGHM Polska Miedz S.A. podjgt uchwate w
sprawie implementacji polityki dotyczgcej nadzoru i sposobu podejmowania decyzji w
ramach Grupy KGHM. ,Polityka Koordynacji, Wsparcia i Integracji z KGHM International Ltd.”
okresla gtdbwne cele, struktury organizacyjne oraz produkty dziatania tych struktur w zakresie
nadzoru i integracji z KGHM International Ltd.

~Polityka Koordynaciji, Wsparcia i Integracji z KGHM International Ltd.” realizowana jest przez
Rade Koordynacji i Integracji wraz ze wspomagajgcymi jg komitetami funkcjonalnymi,
przedktadajgcymi rekomendacje dotyczace istotnych dziatan zgodnie z przypisanymi
zakresami merytorycznymi oraz petnigcymi role doradczg wobec Zarzadu KGHM Polska
Miedz S.A., Zarzadu KGHM International Ltd. oraz Rady Dyrektorow KGHM International
Ltd.

Struktura organizacyjna funkcjonujgca w ramach polityki odpowiedzialna jest za: biezacag
wspotprace pomiedzy spoétkami, efektywng wymiane informacji, zapewnienie spoéjnosci
dziatan oraz wczesng identyfikacje kluczowych ryzyk oraz okreslanie sposobow ich mitygaciji.

5.2 Inwestycjaw Sierra Gorda

Projekt Sierra Gorda obejmuje budowe kopalni odkrywkowej na jednym z najwigkszych
nowych ztéz miedzi i molibdenu na $wiecie. Uruchomienie produkcji w Sierra Gorda
przewidywane jest na 2014 r. Planowana roczna produkcja: okoto 220 tys. ton miedzi, 11 tys.
ton molibdenu, 2 tony ziota przez ponad 20 lat.

W | kwartale 2013 r. dokonano ostatecznej weryfikacji naktadow inwestycyjnych projektu.
Szacowane catkowite naktady inwestycyjne na uruchomienie projektu wyniosg okoto 3,9 mid
USD wobec 2,9 mld USD prognozowanych w lutym 2011 roku. Gtéwnymi czynnikami
wzrostu naktaddéw sg: rosngce koszty pracy oraz ustug i materiatdéw, inflacja i aprecjacja
peso, zwiekszone wymogi prawne odnosnie budynkéw i ochrony $rodowiska oraz zmiany
zakresu projektu. Jednakze, dzieki szeregowi dziatan zapobiegawczych, w tym realizacji
polityki hedgingu oraz kontroli poziomu wydatkéw, ograniczono czesciowo wptyw czynnikéw
zewnetrznych na realizacje inwestycji Sierra Gorda. Wszyscy udziatowcy spotki joint venture
Sierra Gorda zamierzajg zgodnie kontynuowac dziatania w celu obnizenia naktadéw
inwestycyjnych oraz wdrozyé program leasingu maszyn gérniczych.

Ze wzgledu na kluczowe znaczenie projektu Sierra Gorda dla rozwoju Grupy Kapitatowej
Spétka w sposob bezposredni sprawuje nadzér nad realizacjag projektu.

5.3 Podatek od wydobycia niektérych kopalin

Poczawszy od kwietnia 2012 r. istotnym, nowym elementem kosztowym jest podatek od
wydobycia niektérych kopalin, wprowadzony Ustawg o podatku od wydobycia niektérych
kopalin z dnia 2 marca 2012 r., ktéra weszta w zycie z dniem 18 kwietnia 2012 r.

Podatek od wydobycia niektorych kopalin, naliczany jest od iloéci miedzi i srebra zawartej
w wyprodukowanym koncentracie i jest uzalezniony od notowan powyzszych metali i kursu
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USD/PLN. Podatek obcigza koszt wytworzenia, natomiast nie stanowi kosztu uzyskania
przychoddéw, w zwigzku z powyzszym nie pomniejsza podstawy opodatkowania. W efekcie
podatek stanowi state, istotne obcigzenie dla wynikdw.

5.4 Koncesje 2013

Dziatalno$¢ w zakresie eksploatacji zt6z rud miedzi KGHM Polska Miedz S.A. opiera sie na
posiadanych koncesjach wydanych przez Ministra Ochrony Srodowiska, Zasobéw
Naturalnych i Le$nictwa oraz Ministra Srodowiska w latach 1993 — 2004, z ktérych wigkszo$¢
wygasnie do grudnia 2013 r.

W zwigzku z powyzszym Spotka uruchomita w 2010 r. Projekt KONCESJA 2013, ktérego
celem jest uzyskanie koncesji na wydobywanie rud miedzi z ww. zléz na maksymalny,
mozliwy do uzyskania w swietle obowigzujgcych przepiséw okres 50 lat. Obecny stan prac
nad uzyskaniem w/w koncesji oraz podjete przez Spodtke dziatania nie wskazujg na
zagrozenie dla kontynuacji dziatalno$ci Spotki.

5.5 Kompleksowy System Zarzadzania Ryzykiem w Grupie Kapitatlowej KGHM
Polska Miedz S.A.

W 2012 roku KGHM Polska Miedz S.A. rozpoczgt prace zmierzajgce do wdrozenia
cato$ciowego zintegrowanego systemu zarzgdzania ryzykiem wspierajgcego proces
zarzgdczy na poziomie strategicznym i operacyjnym dla Grupy Kapitatowej KGHM Polska
Miedz.

Projekt ten jest elementem realizacji Strategii, a takze rozwoju umiejetnosci i sprawnosci
organizacji, doskonalenia tadu korporacyjnego i wzmacniania zaufania inwestorow do Spétki.
Skuteczne wdrozenie takiego systemu wzmocni odpornosé Spokki, jej przewidywalnosc¢ i
stabilnosé, odpowiedzialnos¢ wobec akcjonariuszy, a takze zdolnos¢ adaptacji do zmiennych
warunkéw otoczenia biznesowego.

W 2012 roku zrealizowano prace obejmujgce m.in. analize i ocene rozwigzan wdrozonych w
Spoétce, w zakresie zarzadzania ryzykiem na tle wymogow regulacyjnych oraz najlepszych
praktyk sektorowych oraz projektowanie systemu zarzgadzania ryzykiem w tym m.in.:
strukture organizacyjng, czynnosci, role i zakresy odpowiedzialnoci.

Integralng czescig projektu jest przeprowadzenie programu szkolen dla kadry zarzadzajgcej
oraz pracownikow Grupy Kapitatowej KGHM Polska Miedz w kwestii zarzgdzania ryzykiem
na poziomie podstawowym (zasady oraz przyjety model zarzadzania ryzykiem)
[zrealizowane na przetomie roku 2012/13] oraz zaawansowanym (dedykowane warsztaty dla
docelowych grup uczestnikéw/rél procesu zarzadzania ryzykiem).

W 2013 roku kontynuowane bedg prace w ramach kolejnych etapdéw projektu, ktérego
produktami bedg: polityka i procedura zarzgdzania ryzykiem korporacyjnym, metodyka i
narzedzia, rejestr zidentyfikowanych i ocenionych ryzyk, mapy ryzyk oraz wybrane ryzyka
kluczowe. Dalsze etapy projektu dostarczg strategie zarzgdzania ryzykami kluczowymi oraz
pierwszy raport kwartalny za Il kwartat 2013 r. z zarzgdzania ryzykiem w Grupie Kapitatowej
KGHM Polska Miedz.
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