
1 / 23

Wyniki Spółki
po 3 kwartałach 2011 roku

Listopad 2011Listopad 2011



Plan prezentacjiPlan prezentacjiPlan prezentacjiPlan prezentacji

� Wyniki finansowe KGHM Polska Mied ź – synteza
� Realizacja Strategii KGHM Polska Mied ź S.A.
� Sprzeda ż Polkomtel S.A.
� Sprzeda ż DIALOG S.A.
� Wykup deputatu w ęglowego

� Wyniki KGHM Polska Mied ź S.A. po 3 kwartałach 2011 roku 
– Warunki makroekonomiczne
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– Warunki makroekonomiczne
– Wyniki produkcyjne
– Koszty rodzajowe, koszt jednostkowy
– Koszty KGHM Polska Mied ź S.A. na tle bran ży
– Wyniki finansowe 
– Realizacja prognozy na 2011 rok
– Zarządzanie ryzykiem rynkowym
– Skonsolidowany wynik finansowy



Wyniki finansowe KGHM Polska Mied ź Wyniki finansowe KGHM Polska Mied ź –– syntezasyntezaWyniki finansowe KGHM Polska Mied ź Wyniki finansowe KGHM Polska Mied ź –– syntezasynteza

� Po 3 kwartałach 2011 roku Spółka osi ągnęła przychody w wysoko ści 15,2 mld zł 
i wynik netto 7,5 mld zł, co stanowi odpowiednio  8 1% i 78% poziomu planowanego 
na 2011 rok

� Na wynik III kwartału br. istotny wpływ miała wycen a instrumentów pochodnych oraz 
różnice kursowe wynikaj ące z osłabienia polskiej waluty oraz poziomu notowa ń 
metali na dzie ń bilansowy

� Po udzieleniu zgody przez UOKiK w dniu wczorajszym p odpisana została ostateczna 
umowa sprzeda ży Polkomtel mi ędzy jego akcjonariuszami (w tym KGHM), a Spartan 
Capital Holdings Sp. z o.o. 

� W III kwartale Spółka podpisała warunkow ą umow ę sprzeda ży DIALOG S.A. na 
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kwot ę 944 mln zł

� Spółka zło żyła w jednostkach samorz ądu terytorialnego wnioski o zwrot podatku od 
nieruchomo ści (dotycz ącego wyrobisk górniczych) za lata 2006-2011 na ł ączną 
warto ść 145 mln zł

� W związku z wysokim zaawansowaniem planu i zamkni ęciem transakcji sprzeda ży 
akcji Polkomtel S.A. Spółka weryfikuje opublikowan ą prognoz ę wyników 
finansowych



Wizja KGHM
Dołączenie do grupy du żych globalnych 

producentów miedzi o produkcji do około 700 tys. to n miedzi rocznie

Realizacja Strategii KGHM Polska Mied ź S.ARealizacja Strategii KGHM Polska Mied ź S.A..

Poprawa efektywno ści Rozwój bazy zasobowej Dywersyfikacja źródeł 
przychodu
� Wejście w bran żę 

energetyczn ą

Wsparcie regionu

1 2 3 4

Tauron

Blachownia

Fundacja Polska Mied ź

Letia Business Centre

� Inwestycje w nowe 
technologie

� Modernizacja infrastruktury

Kombajn ACT (Activated
Cutting Technology)

Bloki gazowo-parowe

Pirometalurgia

Kombajn do dr ążenia 
wyrobisk

Klimatyzacja

Szyby wydobywcze 
(SW-4, GG-1)

Wartowice

Weisswasser

� Rozwój systemu 
głębokiego wydobycia 

� Eksploracja nowych złó ż 
w regionie

� Tworzenie miejsc pracy z 
wykorzystaniem 
infrastruktury KGHM Letia

� Wsparcie regionalnego 
sportu, zdrowia, kultury, 
nauki i środowiska
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Rozwój umiej ętności i sprawno ści organizacyjnej
� Zarządzanie przez cele
� Przejrzysto ść informacji i danych

� Rozwój pracowników Spółki
� Budowa struktury holdingowej

5

Miedziowe Centrum 
Zdrowia

� Optymalizacja procesów i 
organizacji produkcji

Pirometalurgia

Centralizacja usług 
ksi ęgowych, zakupów, 

zarządzania inwestycjami

Informatyczny System 
Zarządzania Eksploatacj ą 

Złoża

Maszyny flotacyjne

Rozbudowa OUOW 
Żelazny Most

Weisswasser

Afton - Ajax

Akwizycja spółki 
górniczej

Budowa w ęzła topienia 
złomów

� Przejęcia w sektorze 
górniczym

� Intensyfikacja przeróbki 
złomu



Wizja KGHM
Dołączenie do grupy du żych globalnych 

producentów miedzi o produkcji do około 700 tys. to n miedzi rocznie

Realizacja Strategii KGHM Polska Mied ź S.ARealizacja Strategii KGHM Polska Mied ź S.A..

Poprawa efektywno ści Rozwój bazy zasobowej Dywersyfikacja źródeł 
przychodu
� Wejście w bran żę 

energetyczn ą

Wsparcie regionu

1 2 3 4

Tauron

Blachownia

Fundacja Polska Mied ź

Letia Business Centre

� Inwestycje w nowe 
technologie

� Modernizacja infrastruktury

Kombajn ACT (Activated
Cutting Technology)

Bloki gazowo-parowe

Pirometalurgia

Kombajn do dr ążenia 
wyrobisk

Klimatyzacja

Szyby wydobywcze 
(SW-4, GG-1)

Wartowice

Weisswasser

� Rozwój systemu 
głębokiego wydobycia 

� Eksploracja nowych złó ż 
w regionie

� Tworzenie miejsc pracy z 
wykorzystaniem 
infrastruktury KGHM Letia

� Wsparcie regionalnego 
sportu, zdrowia, kultury, 
nauki i środowiska

Opracowanie do 2015 r. kompletnej technologii ekspl oatacji cienkich złó ż o 
miąższości do 2,0 m z wykorzystaniem Kompleksu Urabiaj ącego ACT firmy 
Bucyrus, jako alternatywy technicznej i ekonomicznej dla stosowanej obecnie 
technologii eksploatacji systemem komorowo filarowy m, w której zło że 
urabiane jest z wykorzystaniem techniki strzałowej

Budowa Bloków Gazowo-Parowych (BGP) w EC Głogów i EC  Polkowice o 
łącznej mocy ok. 84 MWe, co zapewni  wytwarzanie energii elektrycznej i 

Obni żenie kosztów wykonywania wyrobisk chodnikowych poprze z 
zastosowanie kombajnu chodnikowego, jako alternatywy  dla stosowanej 
obecnie technologii z wykorzystaniem  robót strzałowyc h
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Rozwój umiej ętności i sprawno ści organizacyjnej
� Zarządzanie przez cele
� Przejrzysto ść informacji i danych

� Rozwój pracowników Spółki
� Budowa struktury holdingowej

5

Miedziowe Centrum 
Zdrowia

� Optymalizacja procesów i 
organizacji produkcji

Pirometalurgia

Informatyczny System 
Zarządzania Eksploatacj ą 

Złoża

Maszyny flotacyjne

Rozbudowa OUOW 
Żelazny Most

Weisswasser

Afton - Ajax

Akwizycja spółki 
górniczej

Budowa w ęzła topienia 
złomów

� Przejęcia w sektorze 
górniczym

� Intensyfikacja przeróbki 
złomu

łącznej mocy ok. 84 MWe, co zapewni  wytwarzanie energii elektrycznej i 
cieplnej na własne potrzeby KGHM Polska Mied ź S.A. , zwi ększenie 
bezpiecze ństwa energetycznego firmy oraz zmniejszenie emisji CO2 z 
istniej ących elektrociepłowni EC Głogów i EC Polkowice

Stworzenie zintegrowanej funkcjonalnie i efektywnej k osztowo, przyjaznej dla 
otoczenia struktury hutnictwa KGHM Polska Mied ź S.A. oraz technologii 
zapewniaj ącej utrzymanie obecnej zdolno ści przerobowej koncentratów 
własnych i importowanych

Utworzenie organizacyjnych i technicznych warunków opt ymalizacji 
zarządzania eksploatacj ą złoża

Program wymiany maszyn flotacyjnych na urz ądzenia nowej generacji. Projekt 
przewiduje wymian ę na nowe 95 maszyn (zabudowano 10 maszyn)

Centralizacja usług 
ksi ęgowych, zakupów, 

zarządzania inwestycjami



Wizja KGHM
Dołączenie do grupy du żych globalnych 

producentów miedzi o produkcji do około 700 tys. to n miedzi rocznie

Realizacja Strategii KGHM Polska Mied ź S.ARealizacja Strategii KGHM Polska Mied ź S.A..

Poprawa efektywno ści Rozwój bazy zasobowej Dywersyfikacja źródeł 
przychodu
� Wejście w bran żę 

energetyczn ą

Wsparcie regionu

1 2 3 4

Tauron

Blachownia

Fundacja Polska Mied ź

Letia Business Centre

� Inwestycje w nowe 
technologie

� Modernizacja infrastruktury

Kombajn ACT (Activated
Cutting Technology)

Bloki gazowo-parowe

Pirometalurgia

Kombajn do dr ążenia 
wyrobisk

Klimatyzacja

Szyby wydobywcze 
(SW-4, GG-1)

Wartowice

Weisswasser

� Rozwój systemu 
głębokiego wydobycia 

� Eksploracja nowych złó ż 
w regionie

� Tworzenie miejsc pracy z 
wykorzystaniem 
infrastruktury KGHM Letia

� Wsparcie regionalnego 
sportu, zdrowia, kultury, 
nauki i środowiska

2 3 4
Udost ępnienie obszaru koncesyjnego Głogowa Gł ębokiego 
Przemysłowego dla zapewnienia utrzymania do roku 20 20 
rentownej produkcji górniczej

Dokładniejsze udokumentowanie znanych ju ż zasobów 
miedzi zalegaj ących na obszarze Synkliny Grodzieckiej. 
Średnie zawarto ści metali w wykonanych odwiertach 
wynosz ą 2% miedzi oraz 65 g/t srebra. Na realizacj ę prac 
Spółka przeznaczy 64 miliony złotych. 

Działając poprzez spółk ę zależną KGHM Kupfer AG, Spółka 
kontynuuje rozpocz ęty w maju br. program wierce ń na 
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Rozwój umiej ętności i sprawno ści organizacyjnej
� Zarządzanie przez cele
� Przejrzysto ść informacji i danych

� Rozwój pracowników Spółki
� Budowa struktury holdingowej

5

Miedziowe Centrum 
Zdrowia

� Optymalizacja procesów i 
organizacji produkcji

Pirometalurgia

Informatyczny System 
Zarządzania Eksploatacj ą 

Złoża

Maszyny flotacyjne

Rozbudowa OUOW 
Żelazny Most

Weisswasser

Afton - Ajax

Akwizycja spółki 
górniczej

Budowa w ęzła topienia 
złomów

� Przejęcia w sektorze 
górniczym

� Intensyfikacja przeróbki 
złomu

Centralizacja usług 
ksi ęgowych, zakupów, 

zarządzania inwestycjami

kontynuuje rozpocz ęty w maju br. program wierce ń na 
obszarze koncesyjnym Weisswasser, poło żonym na terenie 
Łużyc w Saksonii, blisko granicy z Polsk ą. W tym roku 
zostan ą wykonane 4 odwierty, na ten cel przeznaczono 
kwot ę 13 milionów euro

Zarejestrowana w Kanadzie spółka KGHM Ajax Mining In c. 
opracowuje dokument tzw. bankowego studium 
wykonalno ści (BFS). Doradc ą finansowym dla projektu 
został wybrany bank BNP Paribas



Sprzeda żSprzeda ż PolkomtelPolkomtel S.A.S.A.Sprzeda żSprzeda ż PolkomtelPolkomtel S.A.S.A.

1,0 mld zł

2,0 mld zł

15,1 mld 
zł

Enterprise Value (18,1 mld zł)

Udział KGHM w Polkomtel: 24,39%

� W dniu 30 czerwca 2011 zawarta 
została  warunkowa umowa sprzeda ży 
100% akcji Polkomtel S.A. pomi ędzy 
wszystkimi akcjonariuszami spółki 
a Spartan Capital Holdings Sp. z o.o., 
spółk ą z grupy Zygmunta Solorza- Żaka

� 24 października 2011 r. UOKiK wydał 
zgodę na sprzeda ż akcji spółki 
Polkomtel S.A. – tym  samym został 
spełniony warunek zastrze żony 
w przedwst ępnej umowie sprzeda ży 
zawartej w dniu 30 czerwca 2011 r. 
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Skutki finansowe transakcji (dla KGHM):

• Przepływy pieni ężne +3 195 mln zł 
• Cena sprzeda ży +3 672 mln zł

• Podatek -477 mln zł

• Wynik netto +2 035 mln zł 
• Zysk brutto na sprzeda ży + 2 512 mln zł

• Podatek -477 mln zł

Wypłacona dywidenda za 2010 rok Zadłu żenie Kwota do zapłaty
zawartej w dniu 30 czerwca 2011 r. 

� W wyniku powy ższego zdarzenia 
w dniu 9 listopada 2011 r. nast ąpiło 
zamkni ęcie transakcji sprzeda ży akcji 
spółki Polkomtel S.A. 

� W dniu zawarcia Umowy sprzeda ży 
nastąpiło przeniesienie własno ści akcji

� Zgodnie z umow ą KGHM Polska Mied ź 
S.A. zbyła wszystkie posiadane akcje 
Polkomtel S.A. (24,39%) za ł ączna cen ę 
3,7 mld zł



Sprzeda ż DIALOG S.A.Sprzeda ż DIALOG S.A.Sprzeda ż DIALOG S.A.Sprzeda ż DIALOG S.A.

� KGHM Polska Mied ź S.A. oraz spółka Netia 
S.A. zawarły w dniu 29 wrze śnia 2011 r. 
warunkow ą zobowi ązującą umow ę sprzeda ży 
100% akcji spółki Telefonia DIALOG S.A. z 
siedzib ą we Wrocławiu

� Cena sprzeda ży (944 mln zł) zawiera zapłat ę 
za Wartość Przedsi ębiorstwa („Enterprise
Value”) w wysoko ści 890 mln zł  oraz 
równowarto ść salda środków pieni ężnych 
netto w Dialogu w wysoko ści 54 mln zł na 
dzień 31 maja 2011 r.

� Zamkni ęcie transakcji zostało uzale żnione od 
uzyskania przez Neti ę zgody organu 
antymonopolowego na dokonanie akwizycji

890 mln zł

54 mln zł

Cena sprzeda ży (944 mln zł)

Enterprise Value Środki pieni ężne
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antymonopolowego na dokonanie akwizycji

� Umowa ulegnie rozwi ązaniu w przypadku, 
gdy do dnia 30 czerwca 2012 r. nie dojdzie do 
spełnienia si ę warunku zawieszaj ącego, 
chyba że strony postanowi ą inaczej

� Cena ostateczna zostanie skorygowana w 
oparciu o mechanizm cenowy „locked-box”: 

– pomniejszona o wypłaty dokonane przez 
Dialog na rzecz KGHM w okresie od dnia 
31 maja 2011 r. do daty zamkni ęcia oraz 

– powi ększona o odsetki naliczane od 
ceny w wysoko ści 4,76% rocznie, 
liczone od dnia 31 maja 2011 r. do dnia 
zamkni ęcia transakcji

Enterprise Value Środki pieni ężne

Skutki finansowe transakcji:

• Przepływy pieni ężne +1 142 mln zł
• Cena sprzeda ży +944 mln zł

• Tarcza podatkowa +198 mln zł

• Wynik netto +317 mln zł
• Zysk brutto na sprzeda ży  +119 mln zł

• Tarcza podatkowa +198 mln zł



Wykup deputatu w ęglowegoWykup deputatu w ęglowego

� Zarząd KGHM Polska Mied ź S.A. podj ął uchwał ę o przeprowadzeniu 
w dniach 8-9 listopada 2011r. w śród pracowników Spółki referendum dotycz ącego 
wyra żenia zgody na wykup ekwiwalentu za deputat w ęglowy przysługuj ący 
pracownikowi po przej ściu na emerytur ę bądź rentę

� Kwota proponowanej jednorazowej wypłaty wynosi 17 t ys. zł brutto 
� Warunkiem rozpocz ęcia wykupu jest wykre ślenie z Zakładowego Układu 

Zbiorowego Pracy zapisów dotycz ących uprawnienia do w/w ekwiwalentu, 
co wymaga zgody wszystkich organizacji zwi ązkowych 

� Zgodnie z „Regulaminem Referendum” do uznania głoso wania za wa żne 
konieczny jest udział minimum 50% zatrudnionych

� Wartość rezerwy na przyszłe świadczenia pracownicze z tytułu powy ższego 
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� Wartość rezerwy na przyszłe świadczenia pracownicze z tytułu powy ższego 
zobowi ązania w ksi ęgach Spółki na dzie ń 30 września 2011 r. wynosi 796 mln zł

796 mln zł

479 mln zł

Zobowi ązania z tytułu świadcze ń 
pracowniczych* (1 275 mln zł)

Rezerwa na deputat Pozostałe

* Według stanu na 30.09.2011 r.

Pozostała kwota dotyczy m.in. nagród 
jubileuszowych oraz odpraw 

emerytalno-rentowych  
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Wyniki ekonomiczno -
finansowe



Notowania miedzi (zł/t)
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20
,5

5

23
,3

9

26
,5

4

29
,3

5

28
,4

0

30
,7

8 35
,8

1 41
,9

7

36
,7

5

35
,8

0

37
,9

2

40
,3

0

38
,1

5

31
,9

7

IX X XI XII I II III IV V VI VII VIII IX X

Notowania srebra (USD/troz)

WarunkiWarunki makroekonomicznemakroekonomiczne

�Pogorszenie notowa ń miedzi w 
ostatnich miesi ącach 

9M'11: 9 254 USD/t
9M'10: 7 169 USD/t

9M'11: 2,86 USD/PLN
9M'10: 3,05 USD/PLN

9M'11: 36,21 USD/troz
9M'10: 18,08 USD/troz
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Notowania miedzi (zł/t)ostatnich miesi ącach 
zniwelowane zostało przez 
korzystn ą dla Spółki deprecjacj ę 
złotego wobec dolara 
ameryka ńskiego – ceny miedzi 
wyra żone w złotych pozostaj ą na 
wysokim poziomie

�Znaczące obni żenie notowa ń 
srebra w pa ździerniku br.  

9M'11: 26 466 zł/t
9M'10: 21 865 z ł /t



Wyniki produkcyjneWyniki produkcyjne

22,1 22,4

Wydobycie rudy 
miedzi (mln t)

1,65 1,62

321,9 323,5

Produkcja miedzi w 
koncentracie (tys. t)

404,8 427,1

Produkcja miedzi 
elektrolitycznej (tys. t)

312,1
333,3

92,8
93,9

Ze wsadów obcych

Ze wsadów 
własnych

Zawarto ść miedzi 
w rudzie %
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� Pomimo pogorszenia jako ści rudy, dzi ęki zwi ększeniu dobowego wydobycia 
urobku w dni „czarne”, poprawie uzysku oraz ograniczeniu zawarto ści Cu   
w odpadach poflotacyjnych wzrosła produkcja miedzi w koncentracie

� W celu pełnego wykorzystania zdolno ści produkcyjnych w hutach 
zwiększono przerób koncentratów własnych, zintensyfikowano  zużycie 
wsadów obcych w wyniku czego wzrosła produkcja miedzi elektrolitycznej  
o 22,3 tys. t (6%)

9M'10 9M'11

1,65 1,62

9M'10 9M'11
9M'10 9M'11

9M'10 9M'119M'10 9M'11



7 068

8 200

KosztyKoszty wedługwedług rodzajurodzaju ((mlnmln złzł))

� Wsady obce – wzrost o 32% przy 
zwiększeniu wolumenu zu życia o 5% 
oraz ceny o 26%, 

� Usługi obce – wzrost o 23%, głównie 
z tytułu zwi ększonego zakresu 
realizowanych górniczych robót 
przygotowawczych (+6,8 km) oraz 
remontów

Usługi obce (+23%)

Amortyzacja (+8%)

Podatki i opłaty 
(+6%)

Wyłączając wsady obce koszty wzrosły o 9% 
przy wy ższym o 6% wolumenie produkcji miedzi oraz wska źniku cen 

produkcji sprzedanej przemysłu na poziomie 7,2% (9 m-cy/9 m-cy)
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9M'10 9M'119M'10 9M'11

Wsady obce (+32%)

remontów

� Materiały i paliwa – wzrost o 19% 
wynikaj ący ze zwi ększonego zu życia na 
potrzeby wy ższego wolumenu produkcji 
oraz wzrostu cen materiałów (paliw 
technologicznych, oleju nap ędowego i 
materiałów górniczych)

� Amortyzacja – wzrost o 8%, w zwi ązku z 
wyższą warto ścią majątku z tytułu 
realizowanych inwestycji

� Podatki i opłaty – wzrost o 6% z tytułu 
wyższej opłaty eksploatacyjnej  (wy ższa 
produkcja górnicza) i podatku od 
nieruchomo ści (wzrost stawek)

Materiały i paliwa  
(+19%)

Energia (+4%)

Koszty pracy (+1%)



136,7 142,2 140,3 143,5 143,4

Produkcja miedzi elektrolitycznej (tys. t)

13,4
14,7

10,4 10,1

3,0 4,6

SprzężonySprzężony kosztkoszt produkcjiprodukcji miedzimiedzi elektrolitycznejelektrolitycznej zeze wsadówwsadów własnychwłasnych ((tystys. . złzł/t/t))

Warto ść szlamów 
anodowych

Całkowity 
jednostkowy koszt 

14,2 14,3 13,8
14,8 15,3

IIIQ'10 IVQ'10 IQ'11 IIQ'11 IIIQ'11

11,3
10,6

9,4
10,6 10,2

2,8 3,7
4,4

4,3 5,1

IIIQ'10 IVQ'10 IQ'11 IIQ'11 IIIQ'11

CAGR
+2,0%

CAGR
-2,6%

Stabilny poziom całkowitego 
jednostkowego kosztu produkcji

14 / 23

136,7 142,2 140,3 143,5 143,4

IIIQ'10 IVQ'10 IQ'11 IIQ'11 IIIQ'11

113,8 115,0
107,6

117,3
108,4

22,9 27,3 32,7
26,2 35,0

IIIQ'10 IVQ'10 IQ'11 IIQ'11 IIIQ'11

9M'10 9M'119M'10 9M'11

� Przyrost kosztu jednostkowego z wsadów własnych wi ąże się głównie ze 
wzrostem cen zu żytych materiałów i paliw przy pozytywnym wpływie 
wyższego wolumenu produkcji ze wsadów własnych (+7%) i w yceny 
srebra i złota w szlamach anodowych

jednostkowy koszt 
produkcji miedzi 
elektrolitycznej

Ze wsadów obcych

Ze wsadów własnych

CAGR (Compound Annual Growth Rate) – skumulowany roczn y wska źnik wzrostu



Dynamika wzrostu kosztów górniczych w KGHM na tle b ranży Dynamika wzrostu kosztów górniczych w KGHM na tle b ranży (2005=100%)(2005=100%)

222%

186%

217%

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

CtoC Średnia wa żona 20 najwi ększych producentów

CtoC KGHM

CtoC Średnia wa żona w bran ży

CtoC – gotówkowe koszty produkcji koncentratu 

Zdecydowanie 
niższa dynamika 
wzrostu kosztów 
górniczych w KGHM 
w porównaniu do 
innych producentów
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296%

123%

204%

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

C1 Srednia wa żona 20 najwi ększych producentów

C1 KGHM

C1 Średnia wa żona w bran ży

* Źródło danych: Brook Hunt & Wood Mackenzie Ltd

C1 – bezpośrednie, gotówkowe koszty produkcji koncentratu pomni ejszone 
o premi ę z tytułu sprzeda ży produktów ubocznych



WynikiWyniki finansowefinansowe ((mlnmln złzł))

9M'2010 9M'2011 Zmiana Dynamika
Przychody ze sprzedaży 11 192 15 245 4 053 136

Koszty podstawowej działalnosci operacyjnej 6 803 7 961 1 158 117

Wynik na podstawowej działalno ści operacyjnej 4 389 7 284 2 895 166
Wynik na pozostałej działalności operacyjnej -377 1 682 2 059 x

Wycena i realizacja instrumentów pochodnych -487 705 1 192 x

Różnice kursowe -1 597 598 x

Dywidendy 102 277 176 ×2,7

Zysk z działalno ści operacyjnej 4 012 8 966 4 954 ×2,2
Koszty finansowe (netto) -24 -25 -1 104

Podatek dochodowy -743 -1 421 -677 191

Zysk netto 3 244 7 520 4 276 ×2,3
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11 192
15 245

9M'2010 9M'2011

Przychody ze 
sprzeda ży

-377

1 682

9M'2010 9M'2011

Wynik na pozostałej 
działalno ści 
operacyjnej

3 244

7 520

9M'2010 9M'2011

Zysk netto

Zysk netto 3 244 7 520 4 276 ×2,3

EBITDA 4 472 9 462 4 990 ×2,1



ZmianaZmiana wynikuwyniku finansowegofinansowego ((mlnmln złzł))

+4 077

-697
+527 +1 186

+598 -1 148 +176 +233
-677

3 244

7 520

W tym wycena instrumentów 
pochodnych na dzie ń 30.09.2011r. 
(Notowania :Cu 7 132 USD/t, Ag 30,45 USD/troz, 

Kurs walutowy: 3,26 USD/PLN )

W tym wzrost warto ści wsadów 
obcych o 680 mln zł

W tym +198 mln zł z tytułu 
tarczy podatkowej (DIALOG)

Na dzień 30.09.2011 r. zakumulowano 
środki pieni ężne w kwocie 6,2 mld zł, z 
czego około 60% w walutach obcych
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�Główn ą przyczyn ą poprawy wyniku finansowego były uwarunkowania 
makroekonomiczne (wpływaj ące na wy ższe uzyskane ceny sprzedawanych 
produktów, wynik z wyceny i rozliczenie instrumentów p ochodnych oraz 
różnice kursowe)

�Wysoki poziom wyniku z wyceny i realizacji instrumentó w pochodnych oraz 
różnic kursowych dotyczy przede wszystkim III kwartału br . 

* wpływ na przychody ze sprzeda ży

3 244

9M'2010 Ceny 
podstawowych 

produktów

Kurs walutowy* Wolumen 
sprzeda ży

Instrumenty 
pochodne

Różnice 
kursowe

Koszt całkowity 
sprzeda ży 
produktów

Dywidendy Pozostałe Podatek 
dochodowy

9M'2011

obcych o 680 mln zł



Wynik netto

Realizacja prognozy wyników finansowych na 2011 rokRealizacja prognozy wyników finansowych na 2011 rok

18 934

Przychody ze sprzeda ży

�Prognozowany na 2011 rok poziom przychodów ze sprze daży i wyniku netto 
zrealizowany został odpowiednio w 81% i 78%

� Istotne znaczenie w wyniku Spółki maj ą wycena instrumentów pochodnych oraz 
przychody z ró żnic kursowych w III kwartale br.

�W związku z wysokim zaawansowaniem planowanego wyniku na działalno ści 
operacyjnej oraz zamkni ęciem transakcji sprzeda ży Polkomtel S.A. Spółka weryfikuje 
prognoz ę wyniku finansowego

Na wynik z tytułu ró żnic kursowych 
wpływa wysoki poziomu 

zakumulowanych środków 
pieni ężnych przeznaczonych na 
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7 520

9 643

9M'2011 Prognoza 2011

705
597

9M'2011 Prognoza 2011

15 245

9M'2011 Prognoza 2011

Instrumenty 
pochodne

Różnice kursowe

Wynik z wyceny instrumentów 
pochodnych w przypadku du żej 
zmienno ści notowa ń metali oraz 

kursu walutowego mo że ulec 
istotnej zmianie

pieni ężnych przeznaczonych na 
akwizycj ę w bran ży górniczej

Wynik ten podlega ć może istotnym 
wahaniom zale żnie od 

kształtowania si ę kursu 
walutowego oraz momentu 

realizacji inwestycji 



Zarządzanie ryzykiem rynkowym Zarządzanie ryzykiem rynkowym –– sytuacja makroekonomiczn asytuacja makroekonomiczna

� Wskaźniki wyprzedzaj ące koniunktury wg. OECD
sygnalizuj ą, że może doj ść do wyhamowania
dynamiki wzrostu czołowych gospodarek
światowych. Równie ż indykatory nastrojów w
przemy śle (PMI) obni żają się znacząco w
najwi ększych gospodarkach świata, zbli żając si ę do
bariery 50 pkt.

� Niepokoj ący jest fakt spadku indeksów koniunktury
dla Chin i strefy euro poni żej granicznego poziomu
100 pkt., zwłaszcza i ż ponad połowa globalnego
popytu na miedz pochodzi z tych dwóch regionów.

Wskaźniki wyprzedzające koniunktury OECD

98

99

100

101

102

103

104

105

Polska

Strefa Euro

Stany 

Zjednoczone

Chiny

OECD
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� Kolejne sukcesy ogłaszane ka żdorazowo po
spotkaniach kryzysowych w UE wywieraj ą coraz
mniej pozytywny i krócej trwaj ący efekt na rynki
finansowe, które powoli trac ą zaufanie do
rządzących. Inwestorzy czekaj ą na konkretne
działania, a nie kolejne obietnice.

� Rynki finansowe wyceniaj ą brak reform fiskalnych
lub ich niewystarczaj ący zakres poprzez wzrost
kosztu finansowania długu. Od dłu ższego czasu
obserwowany jest wzrost wyceny instrumentów na
wypadek niewypłacalno ści (CDS) i co za tym idzie
równie ż rentowno ści obligacji.
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ZarządzanieZarządzanie ryzykiemryzykiem rynkowymrynkowym -- pozycjapozycja zabezpieczaj ącazabezpieczaj ąca ((stanstan nana 30.09.2011r30.09.2011r.).)

0,9

1,8 1,8

1,8 1,8

19,5 19,5
10,59,75

19,5 19,5

10,59,75

19,5 19,5

30

24,75 24,75

69

102,75 102,75

40,5

21

Pozycja w instrumentach pochodnych na rynku towarowy m

Cu (tys. ton)Cu (tys. ton) Ag (mln troz)Ag (mln troz)
Strategie 
wdro żone 

w III kwartale 
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0,9
1,8 1,8 1,8 1,8

X-XII 2011 I H 2012 II H 2012 I H 2013 II H 2013

9,75
19,5 19,5 19,5

10,5

9,75

10,5

10,5

9,75

X-XII 2011 I H 2012 II H 2012 I H 2013 II H 2013

Collar 7100 - 9600 

Put producencki 8000

Collar 7000 - 9500 

Collar 6800 - 9000

Collar 8200 - 11500 

Seagull (sell put, buy put, sell call)
4700 - 7200 - 9500 

Collar (buy put, sell call)
6900 - 9300 Put producencki 8500

Collar 7200 - 9500
Put producencki 8300

Collar 8500 - 12000 

Kupione opcje put 20,0

Kupione opcje put 30,0

Put spread (sell put, buy put) 19,8 - 40,0

Collar (buy put, sell put) 37,0 - 62,0 

Seagull (sell put, buy put, sell call) 20,0 - 40,0 - 65,0



ZarządzanieZarządzanie ryzykiemryzykiem rynkowymrynkowym -- pozycjapozycja zabezpieczaj ącazabezpieczaj ąca ((stanstan nana 30.09.2011r30.09.2011r.).)

180 180
360

18060

45

300

540

360
420 420

Wyniki na transakcjach zabezpieczaj ących
i przychody Spółki (mln zł)

Pozycja w instrumentach pochodnych na rynku 
walutowym (mln USD)

Pozycja zamkni ęta

(odniesienie w kapitały 
kwoty 19 mln zł, która 

skoryguje przychody ze 
sprzeda ży 

w IV kw. 2011 roku)

Strategie 
wdro żone 

w III kwartale 

11303 11061

15945

11192

15245
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90 90 90

240 24045
90 90

45

60

X-XII 2011 I H 2012 II H 2012 I H 2013 II H 2013

* warto ść godziwa otwartych pozycji w instrumentach 
pochodnych na 30 wrze śnia 2011 r.

Collar (buy put, sell call)

2,90 – 3,70

Collar 3,40 – 4,50

Kupione opcje put 2,80

Kupione opcje put 2,70

Kupione opcje put 2,90

Collar 3,40 – 4,40 
(zamknięte)

Kupione opcje put 2,60

Collar 3,20 – 4,20

Seagull 2,60 – 3,15 – 4,00
Seagull (sell put, buy put, sell call)
2,70 – 3,30 – 4,40

2008 2009 2010 I-III 2010 I-III 2011

368

-105
-1030

-357

668

1494*



Zarządzanie ryzykiem rynkowym Zarządzanie ryzykiem rynkowym –– komentarz do pozycji i w ynikówkomentarz do pozycji i wyników

� Spółka w III kwartale konsekwentnie budowała pozycj ę zabezpieczaj ącą na rynku metali i na 
rynku walutowym. Stosowane przez KGHM instrumenty z abezpieczaj ące pozwalaj ą na 
częściow ą lub pełn ą partycypacj ę we wzrostach cen.

� Korzystne warunki na rynku towarowym pozwoliły na u zyskanie stosunkowo wysokich 
poziomów zabezpieczenia cen miedzi i srebra.

� Dynamiczne osłabienie polskiego złotego wobec dolar a we wrze śniu, zostało wykorzystane 
do wdro żenia przez Spółk ę transakcji zabezpieczaj ących przychody ze sprzeda ży o ł ącznym 
nominale 1 020 mln USD i horyzoncie czasowym przypa dającym na II połow ę 2012 roku oraz 
2013 rok.

Relatywnie du ża pozycja zabezpieczaj ąca
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Dodatni wynik na instrumentach pochodnych w III kwa rtale 2011 r. 

� W III kwartale 2011 roku dodatni wynik na instrumen tach pochodnych ukształtował si ę na 
poziomie 668,6 mln zł, z czego 596,7 mln zł stanowiło  zysk z tytułu wyceny instrumentów 
pochodnych.

� Na zmianę wyceny instrumentów pochodnych najwi ększy wpływ miał spadek cen miedzi i 
srebra.



SkonsolidowanySkonsolidowany wynikwynik finansowyfinansowy ((mlnmln złzł))

9M'2010 9M'2011 KGHM Polska 
Miedź S.A.

Przychody ze sprzedaży 11 715 16 742 15 245 91%

Koszty podstawowej działalnosci operacyjnej -7 305 -9 412 7 961

Wynik na podstawowej działalno ści operacyjnej 4 410 7 329 7 284 99%

Wynik na pozostałej działalności operacyjnej -456 1 456 1 682

Zysk z działalno ści operacyjnej 3 955 8 786 8 966 102%

Koszty finansowe (netto) -34 -35 -25
Udział w zyskach jednostek stowarzyszonych 
wycenianych metodą praw własności 

246 188 x

Podatek dochodowy -755 -1 457 -1 421

Zysk netto z działalności zaniechanej 35 32 x

Udział Spółki  w wyniku 
skonsolidowanym
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+88 -98 +3

7 520 7 513

KGHM Polska 
Miedź S.A.

Jednostki 
zależne

Korekty 
konsolidacyjne

Wynik finansowy 
przypadaj ący na 

udziały 
niekontroluj ące

Razem 
skonsolidowany 
wynik finansowy 

Zysk netto 3 446 7 513 7 520 100%

EBITDA 4 577 9 475 9 462 100%

3 446

7 513

9M'2010 9M'2011

Zysk netto

11 715

16 742

9M'2010 9M'2011

Przychody ze 
sprzeda ży
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Dziękuj ę za uwagę 


