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Ocena sytuacji KGHM Polska Miedz S.A. za rok obrotowy 2015,
uwzgledniajgca ocene systemu kontroli wewnetrznej, zarzadzania ryzykiem, compliance
oraz funkcji audytu wewnetrznego

Wstep

Zgodnie z zasada 11.2.10.1,Dobrych Praktyk Spoétek Notowanych na GPW” Rada Nadzorcza KGHM Polska
Miedz S.A. przedktada , Ocene sytuacji KGHM Polska MiedzZ S.A. za rok obrotowy 2015, uwzgledniajgca ocene
systemu kontroli wewnetrznej, zarzagdzania ryzykiem, compliance oraz funkcji audytu wewnetrznego”. Ocena
ta zostata przygotowana w oparciu o przedtozone przez Zarzad dokumenty, dyskusje przeprowadzone
zudziatem Zarzadu i innymi osobami zapraszanymi na posiedzenia Rady, a takze z uwzglednieniem
sprawozdan finansowych i sprawozdan Zarzadu z dziatalnosci Spétki oraz na podstawie wnioskow
wynikajacych z badania ksigg rachunkowych Spétki przez Biegtego Rewidenta.

1. Wyniki ekonomiczne KGHM Polska MiedZ S.A. w 2015 roku

1.1 Produkcja gérnicza i hutnicza

Produkcja gornicza w Spétce, w poréwnaniu do 2014 roku, jest na poziomie wyzszym o 1% (425,9 tys. t Cu
w koncentracie), przy czym pogorszenie zawartosci miedzi w urobku (spowodowane eksploatacjg w
rejonach o nizszym okruszcowaniu rudy miedzi) zrekompensowane zostato zwiekszonym wydobyciem
urobku. Wolumen produkcji miedzi elektrolitycznej utrzymat sie na poziomie roku 2014 i wynidst 574,3 tys. t
przy utrzymaniu poziomu produkcji miedzi z wsaddw wiasnych powyzej 420 tys. t. Do utrzymania produkgji
przyczynit sie wiekszy przeréb koncentratow wiasnych oraz udziat wsadu obcego w postaci ztomoéw, miedzi
blister oraz importowanego koncentratu co pozwolito na efektywne wykorzystanie istniejgcych mozliwosci
technologicznych.

W relacji do 2014 roku produkcja ztota metalicznego wzrosta o 128 kg, tj. 5,0% osiagajac po raz pierwszy
w historii KGHM-u wolumen 2 703 kg. Wolumen srebra metalicznego byt wyzszy 0 27 t i wynidst 1 283 t.

1.2 Warunki makroekonomiczne w 2015 roku

W 2015 roku Srednioroczne notowania miedzi uksztattowaty sie na poziomie 5495 USD/t, co oznacza
spadek ceny w stosunku do roku poprzedniego o 20%. Podobny (18%) spadek zanotowaty ceny srebra, ktére
uksztattowaty sie na Srednim poziomie 15,68 USD/uncje.

Sredniorocznie kurs USD/PLN (NBP) w 2014 roku wyniést 3,77 USD/PLN i byt 0 20% wyzszy niz w roku 2014
(3,15 USD/PLN).

1.3  Przychody ze sprzedazy

W 2015 roku w Spétce odnotowano nieznaczne (1,9 tys. t, tj. 0,3%) zmniejszenie wolumenu sprzedazy miedzi
odpowiadajace zmianie wolumenu produkcji miedzi elektrolitycznej. Zmienita sie struktura sprzedazy
wyrobéw z miedzi na korzy$¢ produktédw bardziej przetworzonych - wzrést wolumen sprzedazy walcowki
miedzianej i drutu OFE 0 2,8% (7,3 tys. t) przy mniejszej 0 3,1% (9,5 tys. t) sprzedazy katod.

Sprzedaz srebra wyniosta 1245 t i byta nizsza 0 1,4% (17 t) w poréwnaniu z rokiem poprzednim. Sprzedaz
ztota natomiast wzrosta o 5,1% (130 kg) i wyniosta 2 660 kg. Wzrost sprzedazy ztota spowodowany byt
wyzszg o 5,0% (128 kg) produkcja tego metalu na skutek przerobu obcych wsaddéw miedziono$nych
zawierajgcych m.in. wysoki poziom ztotego kruszcu.

tacznie przychody ze sprzedazy w 2015 roku osiggnety poziom 15 939 min PLN, co oznacza zmniejszenie o
4,2% w relacji do 2014 roku, gtéwnie w zwigzku ze zmniejszeniem cen metali wyrazonych w polskich ztotych
oraz nizszym o 1,9 tys. t wolumenem sprzedazy miedzi.

Wartos$¢ przychodéw ze sprzedazy w 2015 roku uwzglednia dodatni wynik z rozliczenia instrumentéw
zabezpieczajgcych w wysokosci blisko 482 min PLN (w roku poprzednim 531 min PLN).

1.4  Koszty podstawowej dziatalnosSci operacyjnej

Koszty dziatalnosci operacyjnej Spotki wyniosty w 2015 roku 12 655 min zt i byty nizsze w relacji do roku 2014
roku o 3,5% gtéwnie ze wzgledu na nizsze notowania metali, a co za tym idzie nizsze koszty wsadow obcych i
podatku od wydobycia niektérych kopalin.

Koszty ogétem wedtug rodzaju w poréwnaniu do roku poprzedniego byty nizsze 0 2,4% (-311 min PLN) przy
zachowaniu zblizonej struktury.
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Koszty rodzajowe z wytgczeniem wsadow obcych i podatku od wydobycia niektérych kopalin byty wyzsze
0 106 min zt, przy czym na wzrost wptyneto przede wszystkim zwiekszenie amortyzacji o 92 min PLN z tytutu
realizowanego programu inwestycyjnego.

Koszt produkcji miedzi w koncentracie - C1 wyniést w 2015 roku 1,47 USD/funt, wobec 1,82 USD/funt
w 2014 roku. Na zmniejszenie kosztu o 19% ztozyty sie:

- ostabienie ztotego wzgledem dolara amerykanskiego (koszt C1 zrealizowany w 2015 roku przeliczony
wg kursu USD/PLN i notowan metali z 2014 roku wynidstby 1,75 USD/funt),

- wyzsza o 1,2% produkcja miedzi w koncentratach oraz

- Wyzsza 0 2,1% zawartosc¢ srebra w koncentratach wtasnych.

1.5 Wynik finansowy

W 2015 roku Spotka zanotowata strate netto wysokosci 2 788 min PLN. Spadek wyniku w relacji do
osiggnietego w 2014 roku wyniést 5 202 min PLN i byt przede wszystkim skutkiem wyzszych odpiséw z tytutu
utraty wartosci aktywoéw trwatych (-5236 min PLN), w tym przede wszystkim z tytutu utraty wartosci
udziatdbw w spétce holdingowej (Fermat 1 S.ar.l.) posiadajacej posrednio 100% udziatbw w KGHM
INTERNATIONAL LTD. (-4 854 min PLN).

Wspomniany wyzej odpis wynika z przeprowadzonych testow na utrate wartosci aktywow, dla ktérych
kluczowg przestanka byt spadek rynkowych cen miedzi, srebra, molibdenu i innych surowcéw. Dla potrzeb
oceny ryzyka utraty wartosci udziatdw w Fermat 1 wartos¢ godziwa inwestycji w KGHM INTERNATIONAL LTD.
zostata oszacowana na podstawie sumy wartosci godziwej poszczegdlnych osrodkéw wypracowujacych
$rodki pieniezne w ramach KGHM INTERNATIONAL LTD. pomniejszonej o zobowigzania i powiekszonej o
inne aktywa.

Inne istotne czynniki wptywajgce na zmiane wyniku w relacji do roku 2014 to:

- spadek przychodéw ze sprzedazy podstawowych produktéw (Cu, Ag, Au) o 645 min PLN, wtym
w zwigzku z nizszymi notowaniami metali (-3 670 min PLN), nizszym wolumenem sprzedazy miedzi i
srebra (-59 mIn PLN) przy korzystniejszym kursie walutowym USD/PLN (+3 029 mIn PLN) i wyzszymi
przychodami ze sprzedazy pozostatych produktéw (+55 min PLN),

- zmniejszenie kosztow dziatalnosci podstawowej o 465 min PLN, w tym nizszy o 143 min PLN podatek
od wydobycia niektérych kopalin oraz spadek pozostatych kosztéw gtéwnie w zwigzku z nizszym
zuzyciem wsadoéw obcych,

- zmiana salda przychodéw i kosztéw z tytutu odsetek od kredytéw i pozyczek wraz z prowizjami
i optatami (+121 min PLN),

- skutki réznic kursowych (+97 min PLN),

- skutki transakcji zabezpieczajacych (-85 min PLN), z tego wycena i realizacja instrumentéw pochodnych
(-36 mIn PLN) oraz korekta przychodéw (-49 min PLN),

- nizsza 0 98 min PLN wartos¢ podatku dochodowego w zwigzku z nizszg podstawg opodatkowania.

1.6  Sytuacja majatkowa i Zrédta finansowania Spétki
Wartos¢ aktywoéw na koniec 2015 roku wyniosta 33 120 min PLN, co oznacza wzrost w poréwnaniu do stanu
na koniec 2014 roku o 808 min PLN (2,5%).

Wzrost wartosci aktywéw wynikajacy ze zrealizowanych inwestycji rzeczowych (+1 570 min PLN) oraz
udzielonych pozyczek (+4 709 min PLN, zwigzany z refinansowaniem zadtuzenia KGHM INTERNATIONAL
LTD.) ograniczony zostat zmniejszeniem wartosci inwestycji w jednostki zalezne (-4 920 min PLN) gtéwnie w
zwigzku z odpisami z tytutu utraty wartosci.

Po stronie zrodet finansowania najwieksze zmiany dotyczyty:

- kapitatéw wiasnych (-3 998 mIn PLN) w zwigzku z poniesiong stratg w wysokosci 2 788 min PLN,
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- zobowigzanh z tytutu zadtuzenia (4 714 min PLN), ktérych wzrost wynika z realizowanej konsolidacji
finansowania zewnetrznego w Grupie Kapitatowej na poziomie Spo6tki Dominujace;j.

1.7 Wybrane wskazniki finansowe

Stopa zwrotu z aktywéw (ROA) (%) 7,5 -8,4
Stopa zwrotu z kapitatu wiasnego (ROE) (%) 9,9 -13,7
Ptynnos¢ szybka 0,6 0,4
Ptynnos¢ biezaca 1.3 0,9
Stopa zadtuzenia (%) 24,9 38,8
Trwatos¢ struktury finansowania (%) 88,1 84,6
Dtug netto / EBITDA Grupy Kapitatowej* 0,9 1,4

* EBITDA skorygowana, bez JV Sierra Gorda SCM

Zanotowana w 2015 roku strata, wynikajaca z odpiséw z tytutu utraty wartosci aktywoéw, spowodowata
ujemng warto$¢ wskaznikéw rentownosci ROA i ROE.

Zmniejszenie poziomu wskaznikéw ptynnosci, zaréwno szybkiej jak i biezacej, w relacji do 2014 roku wynika
gtéwnie ze zwiekszenia krétkoterminowych zobowigzan z tytutu kredytéw i pozyczek. Obecny poziom
wskaznikéw ptynnosci pozostaje na bezpiecznym poziomie.

W ubiegtym roku wzrosto zadtuzenia z tytutu zaciggnietych kredytéw i pozyczek, w tym réwniez zobowigzan
krétkoterminowych. W efekcie na koniec 2015 roku warto$¢ zobowigzan krétkoterminowych wyniosta
5085 min PLN i byta wyzsza od wartosci aktywéw obrotowych o 371 min PLN. Spétka wykorzystuje kredyty
obrotowe oraz w rachunku biezagcym z okresami zapadalnosci do 2 lat. W zwigzku z powyzszym faktem oraz
sukcesywnym przedtuzaniem na kolejne okresy dostepnosci finansowania, ryzyko ptynnosci zwigzane
z otrzymanymi kredytami krétkoterminowymi oceniamy jako niskie.

W odniesieniu do roku poprzedniego wzrostowi ulegta stopa zadtuzenia, co na poziomie jednostkowym
odzwierciedla zwiekszenie finansowania dziatalnosci kapitatem obcym, w wyniku konsolidacji finansowania
zewnetrznego w KGHM Polska Miedz S.A. (zgodnie z zatozeniem strategii finansowania Grupy Kapitatowej i
najlepszymi praktykami rynkowymi dla duzych miedzynarodowych grup kapitatowych). Aktualny poziom
zadtuzenia jest nizszy od $redniej wartosci w branzy.

W zwigzku z powyzszym analizujgc wskaznik Diug netto/EBITDA nalezy opieraé sie przede wszystkim
o wartos$¢ tego wskaznika dla Grupy Kapitatowej. Warto$¢ tego wskaznika zaréwno dla Spétki jak i Grupy
Kapitatowej $wiadczy o bezpiecznej sytuacji finansowej KGHM Polska MiedZ S.A. - zgodnie z obowigzujacg w
Spétce Politykg Zarzadzania Ptynnoscig Finansowg zaktada sie utrzymanie poziomu powyzszego wskaznika
na poziomie ponizej 2,0.

Zblizona i wysoka warto$¢ wskaznika trwatosci finansowania potwierdza dtugoterminowy charakter zrédet
finansowania Spofki.

2. Kluczowe zdarzenia w 2015 roku

21 Restrukturyzacja zadtuzenia w Grupie Kapitatowej

W 2015 roku Spotka kontynuowata proces konsolidacji finansowania zewnetrznego w Grupie Kapitatowej na
poziomie Spétki Dominujacej, poprzez zrefinansowanie 700 min USD zadtuzenia KGHM INTERNATIONAL
LTD. (200 mIn USD kredyt konsorcjalny oraz 500 min USD obligacje). Konsolidacja finasowania zewnetrznego
jest podstawowym zatozeniem strategii finansowania Grupy Kapitatowej i jest zgodna z najlepszymi
praktykami rynkowymi dla duzych miedzynarodowych grup kapitatowych. Przyjecie takiej strategii
finansowania pozwala na:

— obnizenie kosztu obstugi finansowania zewnetrznego Grupy Kapitatowej,
- podwyzszenie efektywnosci wykorzystania gotowki,

- zwiekszenia przejrzystosci struktury finasowania zewnetrznego Grupy,
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- optymalizacje kowenantéw finansowych i niefinansowych funkcjonujacych w Grupie Kapitatowej,

- zniesienie zabezpieczen ustanowionych na majgtku KGHM INTERNATIONAL LTD.

2.2  Rozpoczecie produkcji komercyjnej i perspektywy dla kopalni Sierra Gorda

Projekt Sierra Gorda od wrzesnia 2011 roku jest wspélnym przedsiewzieciem (w ramach spétki JV Sierra
Gorda S.C.M.) KGHM INTERNATIONAL LTD. (55%) i spétek Grupy Sumitomo i jest kluczowym projektem
rozwojowym Grupy Kapitatowej KGHM Polska Miedz S.A.

Kopalnia Sierra Gorda rozpoczeta produkcje miedzi 30 lipca 2014 r, w kwietniu 2015 roku rozpoczat
produkcje zaktad przerdbki molibdenu, a od 1 lipca 2015 roku kopalnia Sierra Gorda rozpoczeta produkcje
komercyjna (od tego momentu sporzadza sprawozdanie z zyskéw lub strat z dziatalnosci).

Wcigz trwa proces osiggania docelowych zdolnosci produkcyjnych zaktadu przerébczego, w ramach ktérego
prowadzona jest optymalizacja i weryfikacja zatozen technicznych istniejacej infrastruktury. W efekcie pod
koniec roku zanotowano maksymalng wielko$¢ dziennego przerobu (ponad 130 tys. t rudy dziennie).
Ostatecznie, po okresie rozruchu, ktéry zakonczy sie w 2016 roku, kopalnia bedzie produkowata rocznie
120 tys. t miedzi oraz 40-50 min funtéw molibdenu w pierwszych latach dziatalnosci.

W 2015 roku przeprowadzono proces optymalizacji zatozen projektowych majacych na celu zredukowanie
naktadéw kapitatowych oraz poprawe efektywnosci funkcjonowania zaktadu. Zagospodarowanie
zgromadzonej w trakcie budowy i rozwoju kopalni Sierra Gorda rudy tlenkowej jest celem projektu Sierra
Gorda Oxide. Rozpatrywane jest odzyskiwanie metalu w instalacji z wykorzystaniem technologii SX/EW. Ruda
tlenkowa sktadowana jest obecnie do po6zniejszego tugowania. W 2015 roku prowadzono zaawansowane
prace inzynieryjne oraz prace projektowe zwigzane z wyborem alternatywnych koncepcji realizacji projektu
maksymalizujgcej jego wartos¢ ekonomiczng. Na obecnym etapie projekt realizowany jest przez KGHM
INTERNATIONAL LTD. Bazowy scenariusz realizacji inwestycji zaktada docelowe wtaczenie projektu Sierra
Gorda Oxide w struktury Sierra Gorda S.C.M. i realizacje projektu wspodlnie z Sumitomo. Wszystkie naktady
zwigzane z projektem, do momentu przystgpienia do projektu Sumitomo, ponoszone sg przez KGHM
INTERNATIONAL LTD.

2.3 Realizacja projektu Victoria

W IV kwartale 2015 roku ukonczono tworzenie dokumentu Basic Enginnering, ktéry stanowi kompleksowy
fundament dokumentacji technicznej, bedacej podstawg budowy przysztej kopalni. Dokument ten jest
efektem pracy interdyscyplinarnych zespotéw ztozonych ze specjalistéw zaréwno z Kanady, jak i z Polski
(m.in. przedstawiciele Spotek Cuprum oraz PeBeKa). W 2015 roku przeanalizowano alternatywne mozliwosci
udostepnienia ztoza, wykonujac szczegétowa analize techniczno-ekonomiczna. Efektem prowadzonych prac
byto zoptymalizowanie projektu przysztej kopalni pod katem najszybszego i najbardziej atrakcyjnego z
ekonomicznego oraz technicznego punktu widzenia.

W 2015 roku przeprowadzono dodatkowe prace eksploracyjne ukierunkowane na potwierdzenie potencjatu
ciggtosci mineralizacji ponizej obecnie zidentyfikowanej strefy ztozowej. W ramach prowadzonych prac
wykonano dwa wielodenne otwory rdzeniowe prowadzone do gtebokos$ci okoto 2200 metréw ponizej
powierzchni terenu. W ramach realizowanych prac wiertniczych otrzymano wstepne, pozytywne wyniki
uzyskane na podstawie analizy rdzeni.

W 2015 roku trwaly prace majgce na celu przygotowanie infrastruktury powierzchniowej - ukorczono
budowe stacji transformatoréw, realizowano prace majace na celu podtaczenie sieci wysokiego napiecia.
Dodatkowo teren przysztej kopalni zostat przygotowany pod katem wykonania niezbednych prac ziemnych,
m.in. utworzenia miejsca skladowania skaty ptonnej. Wykonana infrastruktura jest niezbedna z punktu
widzenia mozliwosci uruchomienia prac zwigzanych z gtebieniem szybdw.

W zwigzku z biezaca sytuacja makroekonomiczng Zarzad KGHM Polska Miedz S.A. podjat decyzje skutkujaca
modyfikacjg wczesniej przyjetego harmonogramu projektu.

2.4 Inwestycje rzeczowe

W roku 2015 poniesiono naktady na inwestycje rzeczowe w wysokosci 2 673 min PLN (w tym naktady na
prace rozwojowe niezakonczone -18 min PLN oraz koszty finansowania zewnetrznego - 57 min PLN ).
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Okoto 40% poniesionych naktadéw wykorzystano na realizacje projektow odtworzeniowych i
utrzymaniowych w gtéwnym ciggu technologicznym, majacych na celu utrzymanie produkcji gorniczej na
planowanym poziomie.

Pozostate naktady roku 2015 dotyczg projektéw rozwojowych majacych wptyw na cigg technologiczny,
wolumen produkgji, wdrozenie dziatan optymalizujgcych wykorzystanie istniejgcej infrastruktury, utrzymanie
kosztéw produkcji oraz dostosowanie dziatalnosci firmy do zmieniajgcych sie standardéw, norm prawnych
i regulacji.

Szczegbtowemu nadzorowi Rady Nadzorczej w roku 2015 podlegaty nastepujace projekty rozwojowe:

Projekt Zelazny Most zapewniajacy mozliwosé sktadowania odpadéw poflotacyjnych po roku 2016 -
ZM (w roku 2015 poniesiono naktady w wysokos$ci 19 min PLN)

Realizacja projektu ZM jest wazna dla dziatania ciggu technologicznego ze wzgledu na koniecznos¢
zapewnienia mozliwosci skladowania odpadéw poflotacyjnych po roku 2016.

Projekt ZM jest w fazie przygotowawczej. Prace zwigzane z pozyskiwaniem zgdéd administracyjnych
przebiegaja zgodnie ze zweryfikowanymi zatozeniami. Na dzieh dzisiejszy zakonczenie projektu w
planowanym terminie (2020 rok) jest realne.

Rozwd@j Hutnictwa

Dla osiggniecia kluczowego celu kompleksowo rozumianej strategii modernizacji hutnictwa tj. posiadania
infrastruktury zapewniajacej produkcje miedzi katodowej na planowanym poziomie przy zachowaniu
optymalnej, mozliwej do realizacji struktury wsadéw witasnych i obcych, realizowane byty w roku 2015
nastepujgce projekty:

- Program Modernizacji Pirometalurgii - PMP (w roku 2015 poniesiono naktady w wysokosci
616 min PLN)

Terminowe zakonhczenie projektu jest konieczne ze wzgledu na zsynchronizowanie wpiecia instalacji z
zaplanowanym postojem huty i bedzie miato wptyw na wyniki finansowe Spétki w roku 2016.

Projekt jest w zasadniczej fazie realizacji. Dotychczasowe zaawansowanie prac na projekcie wskazuje
na mozliwo$¢ zakoriczenia prac niezbednych do wpiecia nowych instalacji do ciggu technologicznego
huty zgodnie z przyjetym harmonogramem i planowanym postojem HM Glogéw .

Nie mniej jednak wcigz istniejg zagrozenia moggce wptynac¢ na terminowe uruchomienie instalacji
Pieca Zawiesinowego (jako$¢ dokumentacji projektowej, potencjat wykonawczy, prototyp, efekt skali
rozruchéw technologicznych).

- Program Rozwoju Hutnictwa - PRH (w roku 2015 poniesiono naktady w wysokosci 311 min PLN)

W ramach programu uruchomiono w roku 2015 projekty zwigzane z dostosowaniem infrastruktury
technicznej do zmiany technologii hutniczej w HM Glogéw | polegajagce na wdrozeniu dziatan
techniczno-technologicznych majgcych na celu optymalizacje wykorzystania modernizowanej
infrastruktury hutnictwa w aspekcie obecnie realizowanych projektéw inwestycyjnych w hucie HM
Gtogéw a w szczegdblnosci realizowanego programu PMP.

Program Udostepnienia Ztoza - PUZ (dotychczas GGP) (w roku 2015 poniesiono naktady w wysokosci
366 min PLN)

W ramach programu realizowane sg projekty zwigzane z rozbudowg infrastruktury gérniczej (wyrobiska
przygotowawcze i udostepniajgce oraz roboty gérnicze i infrastruktura niezbedna dla uzbrojenia tych
wyrobisk).

Zakres programu w roku 2015 zostat zweryfikowany o aktualne zatozenia techniczno-ekonomiczne
(ZTE 2015) zaktadajagce eksploatacje do roku 2055.

Poniesione w 2015 roku naktady na wigzki i roboty gornicze sg poréwnywalne do naktadéw poniesionych w
latach poprzednich, co gwarantuje odpowiednie wyprzedzenie dla rob6t eksploatacyjnych.
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3. Ocena systemu zarzadzania ryzykiem w Spétce w 2015 roku

Grupa KGHM Polska Miedz S.A. definiuje ryzyko jako niepewnos¢, bedaca integralng czescig prowadzonej
dziatalnos$ci i mogacag skutkowac zaréwno szansami, jak i zagrozeniami dla realizacji celéw biznesowych.
Oceniany jest aktualny i przyszty, faktyczny oraz potencjalny wptyw ryzyka na dziatalnos¢ Grupy. W oparciu
o przeprowadzong ocene, dokonywana jest weryfikacja i dostosowanie praktyk zarzadczych w ramach
odpowiedzi na poszczegélne ryzyka.

W ramach zatwierdzonej w 2013 roku Polityki i Procedury Zarzadzania Ryzykiem Korporacyjnym oraz
Regulaminu Komitetu Ryzyka Korporacyjnego, konsekwentnie realizowany jest proces zarzgdzania ryzykiem
korporacyjnym w Grupie Kapitatowej KGHM Polska Miedz S.A. Na biezaco identyfikowane, oceniane
i analizowane w kontekscie mozliwosci ich ograniczania sg ryzyka w réznych obszarach dziatalnosci Grupy.

Ryzyka kluczowe sg przedmiotem pogtebionej analizy w celu wypracowania Planu Odpowiedzi na Ryzyko
i Dziatan Dostosowawczych. Pozostate ryzyka sg poddane statemu monitoringowi ze strony Departamentu
Zarzadzania Ryzykiem Korporacyjnym i Zgodnosci, a w zakresie ryzyk finansowych ze strony Dyrektora
Naczelnego ds. Finanséw oraz Departamentu Zarzadzania Ryzykiem Rynkowym i Kredytowym.

Kompleksowe podejscie do analizy ryzyk obejmuje réwniez identyfikacje ryzyk zwigzanych z realizacjg
zaktadanych celéw strategicznych.

Ponizej przedstawiono strukture organizacyjng zarzadzania ryzykiem w Spoéice. Podziat uprawnien
i odpowiedzialnosci stosuje zasady dobrych praktyk tadu Korporacyjnego i powszechnie uznany model
trzech linii obrony.
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Schemat 1.  Struktura organizacyjna zarzgdzania ryzykiem w KGHM Polska Miedz S.A.

Rada Nadzorcza (Komitet Audytu)

Dokonuje rocznej oceny efektywnosci procesu zarzgdzania ryzykiem oraz monitorowania poziomu ryzyk kluczowych i sposobu postepowania
znimi.

Zarzad

Ostatecznie odpowiedzialny za system zarzadzania ryzykiem oraz nadzér
nad jego poszczegdlnymi elementami.

1 linia obrony 2 linia obrony | | 3 linia obrony

Komitet Ryzyka
Rynkowego

Komitet Ryzyka
Kredytowego

Komitet Ryzyka
Korporacyjnego

Komitet Ptynnosci
Finansowej

Kadra kierownicza
odpowiedzialna jest za
przeprowadzenie
identyfikacji, oceny i analizy
ryzyk oraz wdrozenie, w
ramach codziennych
obowigzkéw, odpowiedzi na
ryzyko. Zadaniem kadry
kierowniczej jest biezacy
nadzér nad stosowaniem

Zarzadzanie
ryzykiem zmian cen
metali
(m.in.: miedz,
srebro) oraz kurséw
walutowych i stép
procentowych

Zarzadzanie
ryzykiem
niewywigzania sie
ze zobowigzan
przez dtuznikéw

Zarzadzania
ryzykiem
korporacyjnym oraz
biezagce
monitorowanie
ryzyk kluczowych

Zarzadzanie
ryzykiem utraty
ptynnosci,
rozumiane jako
zdolnos$¢ do
terminowego
regulowania
zobowigzan oraz
pozyskiwania
srodkéw na
finansowanie
dziatalnosci

. . . Audyt
Kierownictwo Komitety Ryzyka Wewnetrzny
Wspierajg efektywne zarzadzanie ryzykiem
oraz biezgcy nadzér nad ryzykami kluczowymi.
Plan Audytu
Wewnetrznego jest

oparty o oceng
ryzyka oraz
podporzadkowany
celom biznesowym,
dokonywana jest
ocena biezacego
poziomu
poszczegblnych
ryzyk oraz
skutecznosci
zarzadzania nimi.

odpowiednich odpowiedzi Polityka . )
nfa ryzyko w rama’ch Polityka zarzqdzania zarzqdzania Polityka zifzqdzanla Polityka zarzqdzania Regulamin Audytu
realizowa n)'/ch zadan, tak ryzykiem rynkowym ryzykiem vy ’e’T’ ptynnosciq finansowq Wewnetrznego
aby ryzyko nie przekraczato kredytowym korporacyjnym
oczekiwanego poziomu.
Departament Zarzadzania Ryzykiem Departament Dyrektor Naczelny Departament
Rynkowym i Kredytowym Zarzadzania ds. Finanséw Audytu i Kontroli
Ryzykiem Wewnetrznej
Raportowanie do | Wiceprezesa Zarzgdu Korporacyjnym i
ds. Finansowych Zgodnosci Raportowanie do Raportowanie do
| Wiceprezesa Prezesa
Raportowanie do Zarzqdu ds. Zarzqdu
Prezesa Zarzqdu Finansowych

Ryzyko rynkowe, kredytowe i ptynnosci

Zarzadzanie poszczeg6linymi ryzykami rynkowymi, kredytowym i ptynnosci, jest przedmiotem odrebnych

szczegbtowych uregulowan w KGHM Polska MiedzZ S.A. i okre$lajg je nastepujgce dokumenty:

- Polityka Zarzgdzania Ryzykiem Rynkowym oraz Regulamin Komitetu Ryzyka Rynkowego,

- Polityka Zarzadzania Ryzykiem Kredytowym oraz Regulamin Komitetu Ryzyka Kredytowego,

- Polityka Zarzadzania Ptynnoscig Finansowa oraz Regulamin Komitetu Ptynnosci Finansowej

Celem zarzadzania ryzykiem rynkowym, kredytowym i ptynnosci w KGHM Polska MiedZz S.A. jest
ograniczenie niepozadanego wptywu czynnikéw finansowych na przeptywy pieniezne, wyniki Spotki w
krotkim i Srednim okresie oraz budowanie wartosci Spétki w dtugim terminie. Zarzgdzanie tymi ryzykami
zawiera zaréwno procesy identyfikacji i pomiaru ryzyka, jak i jego ograniczania do akceptowalnych
poziomdw. Proces zarzadzania ryzykiem wspierany jest przez odpowiednig polityke, strukture organizacyjng
i procedury stosowane w Spétce.
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Za zarzadzanie ptynnoscia finansowg w Spétce i przestrzeganie przyjetej w tym zakresie Polityka Zarzadzania
Ptynnoscig Finansowa odpowiada Zarzad. Podmiotem wspierajacym Zarzad w realizacji polityki zarzadzania
ptynnoscia finansowg jest Komitet Ptynnosci Finansowej, ktéry zostat powotany w 2015 roku.

W marcu 2014 roku zostata zatwierdzona nowa Polityka zarzgdzania ryzykiem rynkowym w Grupie
Kapitatowej KGHM Polska Miedz S.A. oraz poszerzono sktad Komitetu Ryzyka Rynkowego o przedstawicieli
KGHM INTERNATIONAL LTD. Zmiany miaty na celu ustanowienie zasad i procedur w zakresie zarzadzania
ryzykiem rynkowym w wybranych spétkach wydobywczych Grupy Kapitatowej (KGHM Polska Miedz S.A.,
KGHM INTERNATIONAL LTD., FNX Mining Company inc., Robinson Nevada Mining Company, KGHM Ajax
Mining Inc., Sociedad Contractual Minera Franke). Polityka dotyczy ekspozycji na nastepujace ryzyka
rynkowe: zmiennosci rynkowych cen metali, zmiennosci rynkowych kurséw walutowych, zmiennosci
rynkowych stép procentowych, zmiennosci rynkowych cen towaréw innych niz metale.

Cele zarzadzania ryzykiem rynkowym na poziomie Grupy s3a osiggane w wyniku ich realizacji
w poszczegblnych spotkach Grupy, przy koordynacji tych dziatah z poziomu podmiotu dominujacego, tj.
KGHM Polska Miedz S.A. W Spoéice scentralizowane zostaty kluczowe zadania zwigzane z procesem
zarzadzania ryzykiem rynkowym w Grupie (m.in. koordynacja identyfikacji zrédet ekspozycji na ryzyko
rynkowe, proponowanie strategii zabezpieczajacych, kontaktowanie sie z instytucjami finansowymi w celu
zawierania, potwierdzania i rozliczania transakcji pochodnych, kalkulowanie wyceny do wartosci godziwej).

Poczawszy od 2016 roku, system zarzgdzania ryzykiem bedzie podlegat corocznej ocenie skutecznosci
funkcjonowania realizowanej przez funkcje audytu wewnetrznego, zgodnie z zasadami szczegbtowymi
zawartymi w zbiorze zasad pt. ,Dobre Praktyki Spotek Notowanych na GPW 2016" przyjetymi przez Rade
Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie.

4. Ocena systemu zarzadzania zgodnoscig (compliance) w Spétce w 2015 roku

KGHM Polska Miedz S.A. definiuje zgodno$¢ jako przestrzeganie wymagan wynikajgcych
z powszechnie obowigzujacych regulacji prawnych i dobrowolnie przyjetych zobowigzah prawnych (np.
normy ISO). Spétka uznaje zgodnos$¢ za wazny element jej efektywnego dziatania, ktéry wymaga podjecia
zdecydowanych dziatah majgcych na celu jej zapewnienie.

Dlatego tez w KGHM Polska Miedz S.A., mimo funkcjonowania niektérych elementéw systemu zarzadzania
zgodnoscig (takich jak m.in.: dostep do baz aktéw prawnych dla pracownikéw, formalna procedura
wewnetrzna wystepowania o interpretacje prawne, procesy identyfikacji wymagan prawnych oraz oceny ich
zgodnosci w ramach funkcjonujacych w Spétce norm I1SO), w 2013 roku powotano Departament Zarzgdzania
Ryzykiem Korporacyjnym i Zgodnosci, ktérego zadaniem jest m.in., stworzenie, wdrozenie i utrzymanie w
Spétce procesu zarzgdzania zgodnoscia dla wszystkich obszaréw biznesowych.

W 2014roku Departament Zarzadzania Ryzykiem Korporacyjnym iZgodnosci przeprowadzit analize
mozliwosci strukturalno-organizacyjnych, narzedziowych oraz metodycznych dotyczacych niezbednych
elementéw procesu i organizacji zarzadzania zgodnoscia. W rezultacie tych prac powstat inspirowany normg
ISO 19600 proces zarzadzania zgodnoscia, ktéry jest spdjny oraz zintegrowany z pozostatymi elementami
kluczowymi dla zapewnienia zgodnosci, w tym m.in. procesem zarzadzania ryzykiem korporacyjnym,
procesami audytu i kontroli wewnetrznej, systemami zarzgdzania opartymi o normy ISO, procesami obstugi
prawnej oraz funkcja spotecznej odpowiedzialnosci i etyki w biznesie.

W 2015 roku przeprowadzono pilotazowe prace wdrozeniowe procesu zarzadzania zgodnoscig
w Spétce, w oparciu o rezultaty ktérych planowane jest formalne zatwierdzenie tego procesu (poprzez
zatwierdzenie m.in.: Polityki i Procedury zarzadzania zgodnoscia).

Proces ten wypetnia zasady szczeg6towe zawarte w znowelizowanym zbiorze zasad pt. ,Dobre Praktyki
Spétek Notowanych na GPW 2016" przyjetymi przez Rade Gieldy Papieréw Wartosciowych
w Warszawie oraz bedzie podlegat corocznej ocenie skutecznosci funkcjonowania realizowanej przez funkcje
audytu wewnetrznego.

5. Ocena systemu audytu wewnetrznego i kontroli wewnetrznej

Funkcja audytu wewnetrznego oraz kontroli wewnetrznej jest realizowana przez wyodrebniong w strukturze
KGHM Polska Miedz S.A. komérke organizacyjng - Departament Audytu i Kontroli Wewnetrznej. Komoérka ta
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powstata w dniu 1 lipca 2013 roku poprzez potgczenie wczesniejszego Departamentu Audytu Wewnetrznego
oraz Departamentu Kontroli Wewnetrznej.

Potgczony Departament systematycznie bada i monitoruje mechanizmy kontrolne oraz identyfikuje
potencjalne ryzyka w poszczegélnych procesach wystepujgcych w Spoétce oraz w catej Grupie Kapitatowej,
a takze wykrywa nieprawidtowosci i uchybienia w stosunku do obowigzujgcych procedur.

Czynnosci audytowe skupiajg sie na szacowaniu ryzyka oraz badaniu i monitorowaniu funkcjonowania
systeméw kontroli wewnetrznej w poszczegélnych procesach wystepujgcych w Spétce i w Grupie
Kapitatowej. Czynnosci kontrolne skupiajg sie natomiast szczegélnie na wykrywaniu nieprawidtowosci
i uchybien w stosunku do obowigzujgcych procedur.

Prace audytu i kontroli wewnetrznej w KGHM Polska Miedz S.A. prowadzone sg z dotrzymaniem zasady
niezaleznosci i moga obejmowac wszystkie dziedziny dziatania Spétki i Grupy Kapitatowej. W przypadku, gdy
pracownicy Departamentu Audytu i Kontroli Wewnetrznej nie posiadajg wystarczajagcych kompetencji
w dziedzinie, ktéra ma podlega¢ badaniu, woéwczas Departament korzysta z pomocy niezaleznych ekspertéw
wewnetrznych lub zewnetrznych.

W 2015 roku Departament Audytu i Kontroli Wewnetrznej zrealizowat badania w 54 r6znego rodzaju
obszarach tematycznych. Wiekszos¢ z tych badan w poszczegdlnych obszarach realizowana byta w kilku lub
kilkunastu jednostkach Grupy Kapitatowej jednoczesnie. Kontrole i audyty przeprowadzono zaréwno w
oddziatach, jak réwniez w spétkach Grupy Kapitatowej KGHM Polska MiedZz wiaczajgc w to spotki
zagraniczne.

W wyniku przeprowadzonych zadan audytowych w 2015 roku, sformutowane zostaty do realizacji
rekomendacje eliminujgce nieskuteczne mechanizmy kontrolne oraz minimalizujgce potencjalne ryzyka
w badanych procesach. Obserwacje, wyniki oraz rekomendacje z catosci prac zostaly opisane
w Sprawozdaniu z realizacji Planu audytu i kontroli wewnetrznej Grupy Kapitatowej KGHM Polska Miedz S.A.
za 2015 rok.

Przeprowadzone projekty wykazaly nieprawidtowosci i uchybienia najczesciej o charakterze formalno-
prawnym (nieprawidtowa realizacja uregulowan wewnetrznych), niewtasciwe funkcjonowanie stosowanych
urzadzen technicznych, naruszenia obowigzkéw pracowniczych, a takze nieprawidtowosci w realizacji ustug
przez wykonawcdw na rzecz oddziatbw KGHM Polska Miedz S.A. Sformutowane w stosunku do badanych
jednostek rekomendacje miaty na celu wyeliminowanie stwierdzonych nieprawidtowosci i wdrozenie
procesu naprawczego.

Wdrozenie rekomendacji jest na biezgco monitorowane przez Departament Audytu i Kontroli Wewnetrznej.

6. Wybrane zagadnienia wymagajace uwagi

6.1  Weryfikacja Strategii

Strategia Spoétki na lata 2015-2020 z perspektywa do 2040 roku ukierunkowana byta w $redniookresowym
terminie na osiagniecie przez KGHM Polska Miedz S.A. zdolnosci produkcyjnych na poziomie 1 min t miedzi
ekwiwalentnej. Podstawowymi czynnikami determinujgcymi realizacje celu $redniookresowego jest ztozony
portfel projektow inwestycyjnych zwiekszajacych zdolnosci wytwércze KGHM Polska Miedz S.A.

W 2015 roku branza wydobywcza obserwowata znaczace obnizki cen surowcéw, ktére wynikaty z globalnej
niepewnosci dotyczacej trwatosci procesu wzrostu gospodarczego, w szczegélnosci w odniesieniu do
gospodarki Chinskiej Republiki Ludowej, bedgcej gtbwnym konsumentem surowcéw. Dodatkowo wptynat na
ten trend réwniez silny spadek cen ropy naftowej, z ktérg silnie skorelowana jest wartos¢ portfela
surowcowego.

Znaczaca obnizka notowan podstawowych produktéw handlowych KGHM Polska Miedz S.A. oraz
niepewnos¢ dotyczgca krétko- oraz sSredniookresowej perspektywy ksztattowania sie rynku surowcowego,
zmniejszyta zdolno$¢ KGHM Polska Miedz S.A. do generowania wolnych przeptywéw pienieznych.

W zwigzku z biezgcymi wyzwaniami sektora wydobywczego, KGHM Polska Miedz S.A. prowadzi dziatania
zwigzane z weryfikacjg zatozen strategicznych, priorytetyzacjg portfela inwestycyjnego celem zabezpieczenia
stabilnosci dtugoterminowego wzrostu wartosci spétki dla jej interesariuszy oraz zapewnienia
bezpieczenstwa jej dziatalnosci w wymagajacym otoczeniu makroekonomicznym.

10



Ocena sytuacji KGHM Polska Miedz S.A. za rok obrotowy 2015,
uwzgledniajgca ocene systemu kontroli wewnetrznej, zarzadzania ryzykiem, compliance
oraz funkcji audytu wewnetrznego

6.2 Zapewnienie finansowania w Grupie Kapitatowej

W zwigzku z niekorzystng sytuacjg na rynku metali oraz znacznym zapotrzebowaniem na kapitat w zwigzku z
realizowanym programem inwestycyjnym KGHM Polska MiedzZ S.A. szczegdlnie wazne jest w biezgcym roku i
nadchodzacych latach zabezpieczenie dostepnosci srodkéw pienieznych wymaganych do realizacji celow
biznesowych Spotki, przy optymalizacji kosztéw finansowych.

W chwili obecnej KGHM Polska MiedZ S.A. korzysta z trzech Zrédet finansowania, ktére zapewniajg
dostepnos¢ 15,6 mld PLN finansowania zewnetrznego i w petni zabezpieczajg Srednio i dtugoterminowe
potrzeby ptynnosciowe Spétki oraz Grupy Kapitatowej. Dostepne Zrédta finansowania obejmuja:
niezabezpieczony odnawialny kredyt konsorcjalny na kwote 2,5 mld USD z terminem zapadalnosci 10 lipca
2020 r. (z opcjg przedtuzenia o kolejny rok), pozyczka inwestycyjna z Europejskiego Banku Inwestycyjnego na
kwote 2,0 mld PLN z terminem finansowania 12 lat oraz kredyty bilateralne na kwote do 3,8 mid PLN z
okresem dostepnosci do 2 lat.

6.3 Dziatalnos¢ kopalni Sierra Gorda

Obecnie kluczowe znacznie dla sytuacji Grupy Kapitatowej ma kopalnia Sierra Gorda. Aktualnie
Zarzad Sierra Gorda skoncentrowany jest na jak najszybszym zakonczeniu fazy rozruchu kopalni.

W ramach tego zadania kontynuowane sg niezbedne modernizacje instalacji technologicznych, pozwalajace
na ograniczenie nieplanowanych przestojow, a tym samym wzrost produktywnosci aktywdw oraz poprawe
wskaznikéw technologicznych, w tym przede wszystkim produkcji molibdenu.

Istotne znaczenie ma réwniez wdrozenie inicjatyw oszczednoS$ciowych, ktérych celem jest
osiggniecie stabilnych, dodatnich przeptywoéw operacyjnych.

Réwnolegle kopalnia przystapita do wdrozenia zalecen pokontrolnych w zakresie ochrony $Srodowiska i
oszacowata skutki finansowe, ktére zostaty uwzglednione w planie finansowym Sierra Gorda.

6.4 Modernizacja Pirometalurgii

W IV kwartale 2016 r. Spétka zaktada uruchomienie nowobudowanego ciggu technologicznego pieca
zawiesinowego w HM Glogéw |, ktéry jest elementem kompleksowego Programu Modernizacji
Pirometalurgii.

Projekt przewiduje zmiany obecnie stosowanej technologii przetopu koncentratéw w piecach szybowych w
HM Gtogéw | na nowoczesng technologie pieca zawiesinowego o zdolnosci przetopu 1050 tys. t
koncentratéw rocznie.

Celem projektu jest stworzenie zintegrowanej funkcjonalnie i efektywnej kosztowo, przyjaznej dla otoczenia
struktury hutnictwa KGHM Polska Miedz S.A. oraz technologii zapewniajacej utrzymanie obecnej zdolnosci
przerobowej koncentratéw (wtasnych oraz importowanych) w perspektywie funkcjonowania na rynku
producentdw miedzi, przez co najmniej kilkadziesigt najblizszych lat, poprzez m. in. eliminacje ryzyk
zwigzanych z technologig piecow szybowych.

Zaktadany czteromiesieczny postéj HM Gtogdw | zwigzany ze zmiang technologii, spowoduje mniejszg o
49 tys. t wzgledem roku 2015 produkcjg miedzi elektrolitycznej, gtéwnie z koncentratéw wiasnych.
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