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Zastrzeżenia prawne
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Niniejsza prezentacja została opracowana przez KGHM Polska Miedź S.A. (KGHM). Prezentacja ma charakter wyłącznie
informacyjny i nie należy jej traktować jako porady inwestycyjnej. Odbiorcy prezentacji ponoszą wyłączną odpowiedzialność
za własne analizy i oceny rynku oraz sytuacji rynkowej i potencjalnych wyników KGHM w przyszłości, dokonane w oparciu
o informacje zawarte w prezentacji. Prezentacja w żadnym wypadku nie stanowi i nie powinna być traktowana jako oferta
sprzedaży, zaproszenie do składania zapisów lub zachęta do oferowania kupna lub zapisów na jakiekolwiek papiery
wartościowe KGHM. Prezentacja nie stanowi też, w całości ani w części, podstawy zawarcia jakiejkolwiek umowy lub podjęcia
jakiegokolwiek zobowiązania. Ponadto prezentacja nie stanowi rekomendacji dotyczącej inwestowania w papiery
wartościowe KGHM.

KGHM ani żaden z jego podmiotów zależnych nie ponoszą odpowiedzialności za skutki decyzji podjętych na podstawie lub
w oparciu o informacje zawarte w niniejszej prezentacji lub wynikające z jej treści. Informacje rynkowe zawarte w prezentacji
zostały sporządzone częściowo w oparciu o dane pochodzące od podmiotów trzecich, wskazanych w niniejszej prezentacji.
Ponadto, niektóre oświadczenia zawarte w prezentacji mogą nie stanowić danych historycznych – w szczególności mogą one
mieć charakter przewidywań, opracowanych w oparciu o aktualne założenia, uwzględniające znane i nieznane rodzaje ryzyka
oraz pewien poziom niepewności. Rzeczywiste wyniki, osiągnięcia i wydarzenia, jakie nastąpią w przyszłości, mogą się istotnie
różnić od danych bezpośrednio zawartych lub dorozumianych w niniejszej prezentacji.

W żadnym wypadku nie należy uznawać informacji znajdujących się w niniejszej prezentacji za wyraźne lub dorozumiane
oświadczenie czy jakiekolwiek zapewnienie ze strony KGHM lub osób działających w jego imieniu. KGHM ani żaden jego
podmiot zależny nie mają obowiązku aktualizować prezentacji ani zapewnić jej odbiorcom jakichkolwiek dodatkowych
informacji. Jednocześnie KGHM zwraca uwagę osobom zapoznającym się z prezentacją, że jedynym wiarygodnym źródłem
danych dotyczących wyników finansowych, prognoz, zdarzeń oraz wskaźników dotyczących spółki są raporty bieżące
i okresowe przekazywane przez KGHM w ramach wykonywania obowiązków informacyjnych wynikających z polskiego prawa.



Podsumowanie I półrocza 2015 roku
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Najważniejsze wydarzenia Uruchomiono zakład przeróbki molibdenu 

Statystyki produkcyjne

� Przychody: 10,1 mld PLN

� EBITDA: 2,7 mld PLN

� Zysk netto: 1,2 mld PLN

Wyniki ekonomiczne Grupy KGHM

Rozpoczęto produkcję komercyjną w Sierra Gorda

Opublikowano Raport Zasobowy dla Grupy KGHM:

� 22,7 mln ton Cu w kategorii P&P

� 44,4 mln ton Cu w kategorii M&I

Wypłacono I ratę dywidendy (400 mln PLN)

Zakończono optymalizację finansowania w Grupie

Victoria – trwa konstrukcja elementów infrastruktury 
naziemnej: m.in. stacji transformatorowej

Głogów Głęboki Przemysłowy - głębokość szybu 
GG-1 osiągnęła 563 m

� Miedź 331  tys. t

� Srebro metaliczne 613 t

� TPM 78,4 tys. uncji



� Średni dobowy przerób rudy w lipcu wyniósł powyżej 80% 
docelowych mocy produkcyjnych Fazy I projektu.

� Produkcja miedzi w koncentracie z kopalni Sierra Gorda
w pierwszym półroczu 2015 r. wyniosła około 38 tys. ton.

� W połowie kwietnia wyprodukowany został pierwszy 
koncentrat molibdenu.

� W trakcie prac nad zwiększaniem mocy przerobowych, 
uzyskano maksymalny dobowy przerób na poziomie ponad 
120 tys. ton rudy. Trwają prace nad stabilizacją osiąganych 
wyników.

� W ostatnich tygodniach lipca zainicjonowane zostały prace 
projektowe w zakresie II fazy rozwoju kopalni. 

� Sierra Gorda przeszła z fazy rozruchu do fazy operacyjnej. 

Sierra Gorda
Przerób dobowy na poziomie powyżej 80% docelowego przerobu

* W ciągu pierwszych lat funkcjonowania kopalni średnioroczna produkcja molibdenu wynosić będzie około 50 mln funtów4

Sierra Gorda

� Średnia
produkcja
roczna 
(Faza I & II)

>220 tys. t Cu
25 mln lb Mo*
64 tys. uncji Au

� Własność
55% KGHM
45% Sumitomo

� Typ Odkrywkowa

Istotne wydarzenia i aktualny stan pracCu Mo Au

Magazyn rudy pokruszonej



Rozpoczęcie działalności operacyjnej przez kopalnię Sierra Gorda
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W czerwcu 2015 roku 
kopalnia Sierra Gorda w Chile 

rozpoczęła produkcję komercyjną

� W ciągu ponad 60 dni zakład przeróbki miedzi utrzymał 
produkcję na poziomie 65% planowanych mocy 
produkcyjnych. Zakład przeróbki molibdenu wytworzył 
koncentrat o zawartości molibdenu na poziomie co 
najmniej 40%.

� Zakład przekazano do eksploatacji.

MajMarzecStyczeńListopadWrzesieńLipiec Sierpień Październik Grudzień Luty Kwiecień Czerwiec Lipiec

2014

30 lipca 2014
Rozpoczęto produkcję 
miedzi

14 kwietnia 2015
Rozpoczęto produkcję 
molibdenu

Czerwiec 2015
Rozpoczęto produkcję 
komercyjną

2015

1 października 2014
Oficjalna ceremonia 
otwarcia kopalni

14 grudnia 2014
Pierwszy transport 
koncentratu miedzi dotarł 
do japońskiej huty Toyo



Uruchomienie magazynu w porcie ATI
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Załadunek koncentratu na statek 
NEW LEADER

Rozładunek koncentratu 
w magazynie

Port ATI (widok z lotu ptaka)

� Obsługę portową koncentratu z kopalni 
Sierra Gorda zapewnia spółka ATI na 
podstawie podpisanej w roku 2012 
umowy serwisowej

� 18 czerwca 2015 roku ATI uzyskała 
oficjalne pozwolenie na rozpoczęcie 
użytkowania dedykowanego 
koncentratowi z Sierra Gorda magazynu 
portowego w porcie Antofagasta 

� 22 czerwca 2015 roku rozpoczęto 
transport koncentratu z kopalni do 
magazynu portowego

� W pierwszej połowie 2015 roku dokonano załadunku 131 tys. ton koncentratu (wagi suchej) 
w publicznych magazynach w Antofagaście i Arice. Wykorzystanie nowej infrastruktury 
portowej zredukuje koszty obsługi logistycznej o 1 mln USD w skali miesiąca.



Sierra Gorda w raportach finansowych Grupy Kapitałowej KGHM
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45% 55%

ZYSK/STRATA NETTO

Sprawozdanie
Finansowe 
KGHM International

55%

Sprawozdanie Finansowe 
skonsolidowane
KGHM S.A.

� Odsetki od udzielonej pożyczki właścicielskiej (finansowanie budowy kopalni)
obniżają wynik netto Sierra Gorda (koszty finansowe), zwiększając wynik
skonsolidowany KGHM (pozostałe przychody operacyjne).

Odsetki od pożyczki –
koszty finansowe

Pozostałe
przychody
operacyjne

Sprawozdanie
Finansowe 
Sierra Gorda

55%

Pozostałe
przychody
operacyjne

� Sierra Gorda wyceniana jest w raportach finansowych KGHM metodą praw
własności. Od momentu rozpoczęcia produkcji komercyjnej Sierra Gorda będzie sporządzać
sprawozdanie z wyników działalności operacyjnej (od lipca 2015 roku).



Sierra Gorda w raportach zarządczych KGHM
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� Począwszy od trzeciego kwartału 2015 r. zakres informacji podlegających
ujawnieniu w raportach KGHM obejmować będzie:

Wykonanie Budżet

Wolumen produkcji i sprzedaży

CAPEX

Koszt gotówkowy - C1

Podstawowe kategorie rachunku wyników

EBITDA

Warunki makroekonomiczne

� W odniesieniu do Budżetu zakres informacji publikowany przez Spółkę będzie
obejmował podstawowe parametry operacyjne i nie będzie odbiegał od
zakresu dotyczącego aktywów produkcyjnych Grupy Kapitałowej.



Opodatkowanie Sierra Gorda – model podatkowy po reformie 
systemu opodatkowania w Chile
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� Docelowa stawka CIT 25% obowiązująca od 2018 r.

� Dodatkowy podatek dla spółki z kapitałem zagranicznym 
w wysokości różnicy między 35% a 25% (efektywnie 10%), 
płacony memoriałowo za rok osiągnięcia przez spółkę 
dochodu podatkowego (brak opodatkowania w momencie 
wypłaty zysku)

1

� Docelowa stawka CIT 27% obowiązująca od 2018 r. 

� Dodatkowy podatek dla spółki z kapitałem zagranicznym 
w wysokości różnicy między 35% a 65% ze stawki CIT 27% 
(efektywnie 17,45%), płacony w momencie wypłaty 
z zysku za granicę

� Warunek: zagraniczny udziałowiec to rezydent podatkowy 
kraju, z którym Chile podpisało umowę o unikaniu 
podwójnego opodatkowania

2

Opodatkowanie wyniku podstawową 
stawką podatku pierwszego stopnia 

(FIT) 20%

Opodatkowanie  zysku wypłacanego 
do właścicieli spoza Chile podatkiem 

drugiego stopnia (FUT) 35%*
* Możliwość odliczenia zapłaconego podatku FIT

Łączna stopa 
podatkowa 35%
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r. Do wyboru 2 modele opodatkowania:

Po dokonanych analizach ekonomicznych z perspektywy Grupy Kapitałowej i akcjonariuszy,
preferowany jest model nr 2. KGHM jest w trakcie procesu tworzenia struktury organizacyjnej
umożliwiającej wybór tego wariantu. Ostateczna decyzja musi zostać podjęta do końca 2016 r.

W początkowym etapie działalności operacyjnej Sierra Gorda przysługuje prawo do przyspieszonej amortyzacji
podatkowej – możliwość skrócenia okresu amortyzacji nawet do 1/3 okresu życia danego aktywa i w konsekwencji redukcja
podstawy opodatkowania.



� Średnia
produkcja
roczna

~16 tys. t Ni
~15 tys. t Cu
~150 tys. uncji TPM*

~50 tys. t Cu
~100 tys. uncji Au

� Własność 100% KGHM
80% KGHM
20% Abacus

� Typ Podziemna Odkrywkowa

Victoria i Ajax – projekty zasobowe w fazie rozwoju
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Victoria Pt Pd AuNi Cu Ajax AuCu

Istotne 
wydarzenia 

i aktualny stan 
prac

� Kontynuowano pierwsze prace związane 
z udostępnianiem złoża, mające na celu 
przygotowanie m.in. infrastruktury szybowej.

� Kontynuowane są prace nad opracowaniem 
Zintegrowanego Studium Rozwoju projektu, 
przez polsko-kanadyjski zespół inżynierów. 

� Zespół przygotowuje się do prac bezpośrednio 
związanych z głębieniem szybu. Ponadto, trwają 
prace mające na celu przygotowanie 
infrastruktury powierzchniowej. 

� Zakończenie Basic Engineering Report jest realizowane 
zgodnie z harmonogramem i zostanie ukończone w IV kw. 
br. Prace są już zaawansowane w ponad 50%.

� Kanadyjski regulator zatwierdził dokument AIR, którego 
akceptacja była niezbędna celem złożenia wniosku 
o uzyskanie pozwolenia środowiskowego. 

� Projekt podpisał kolejne porozumienie z jedną z grup 
przedstawicieli ludności rdzennej (Lower Nicola Indian 
Band). KGHM podpisał dotychczas łącznie 4 porozumienia 
z różnymi grupami ludności rdzennej, które będą brane 
pod uwagę podczas oceny wniosku o pozwolenie 
środowiskowe. 

Rdzenie pozyskane z prac wiertniczych Fundamenty stacji transformatorowej 230 kV
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Strategiczne projekty w głównym ciągu technologicznym
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Głogów Głęboki - Przemysłowy

� Zasoby
290 Mt @
2,4% Cu,
79 g/t Ag

� Własność 100% KGHM

� Typ Podziemna

Cu Ag

Istotne wydarzenia i aktualny stan prac

Program Modernizacji Pirometalurgii
Budowa Pieca Zawiesinowego w Hucie Miedzi „Głogów” 

� Wzrost 
produkcji

- Srebra
- Ołowiu
- Renu

� Koszty - Obniżenie jednostkowego kosztu 
produkcji miedzi

� Ochrona 
środowiska

- Zmniejszenie o ponad 50% emisji 
pyłowej i gazowej

Przewidywane 
efekty

� Kontynuowano głębienie szybu wentylacyjnego GG-1 
(wdechowego) w obudowie tubingowej. 

� Na koniec H1 2015 r. głębokość szybu osiągnęła 563m 
(docelowa całkowita głębokość szybu – 1340m).

� Od początku projektu wykonano 64 921,4 mb wyrobisk. 
W I półroczu 2015 roku wykonano 7 574,4 mb wyrobisk 
górniczych wraz z zabudową niezbędnej infrastruktury 
technicznej.

� Uruchomiono I etap prac Powierzchniowej Stacji 
Klimatyzacyjnej w zakresie 15 MW – czerwiec 2015 (docelowa 
moc PSK – 25 MW). Zakończenie budowy planowane jest na 
H1 2016 r.

� Trwają prace budowlano-montażowe w obrębie głównych elementów 
technologicznych modernizowanego ciągu pieca zawiesinowego w HM 
Głogów I, w tym:
� Pieca Zawiesinowego, 
� Pieca Elektrycznego, 
� Kotła Odzysknicowego,
� obiektów Wydziału Przygotowania Wsadu.

� Zrealizowano uzgodnienia techniczne w pełnym zakresie. Stopień realizacji 
prac projektowych modernizowanego ciągu pieca zawiesinowego szacuje 
się na 98%.

� Zakontraktowano 98% umów na prace budowlano-montażowe.
� Aktualny stan pozwoleń na budowę umożliwia terminową realizację prac.*
� Uruchomienie instalacji Pieca Zawiesinowego planowane jest na IV kwartał 

2016 roku.
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Otoczenie makroekonomiczne



Przecena towarów w dużym stopniu jest podyktowana siłą USD

* Roczna (na 30-cze-2015) zmiana ceny towarów wchodzących w skład Bloomberg Commodity index. **Efekt umocnienia 
dolara = spadek wartości koszyka walut względem USD (odwrotność DXY). Źródło: KGHM, Bloomberg 

� Dynamiczne umocnienie amerykańskiej waluty wywarło istotny, negatywny wpływ na kształtowanie się notowań
towarów notowanych w USD – przy ocenie skali zmian cen nie można pomijać tego czynnika. Cena miedzi
w pierwszym półroczu wyrażona w polskim złotym była wyższa niż notowana w całym 2014 roku.

� Głównym powodem silnej aprecjacji amerykańskiego dolara jest rozbieżność banków centralnych
w podejściu do polityki monetarnej. Fed pod koniec 2014 roku zakończył program luzowania ilościowego,
a rynki oczekują pierwszego zwiększenia kosztu pieniądza w USD jeszcze w tym roku. W Europie natomiast ECB kontynuuje
rozpoczętą w marcu politykę quantitative easing, zamierzając pobudzić inflację i zdynamizować wzrost gospodarczy w strefie
euro.

� Pozostałe czynniki, które nadal wywierają wpływ na rynki finansowe, to tania ropa naftowa oraz spowolnienie tempa
wzrostu gospodarczego w Chinach, także problemy zadłużeniowe Grecji.

Zmiana cen wybranych towarów* Notowania Cu w PLN oraz USD w H1’15
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Rynki towarowe z obawą obserwują giełdę w Chinach;
poziom zapasów miedzi obniża się sezonowo

* Zapasy obejmują magazyny giełdowe, zapasy producentów i konsumentów oraz  materiał składowany w chińskich składach 
wolnocłowych. Źródło: KGHM, Bloomberg, CRU International. 

� Na światowe rynki finansowe w drugim kwartale wróciła zwiększona awersja do ryzyka. Jednym z głównych powodów tej sytuacji
była groźba bankructwa Grecji. Przedłużające się negocjacje i brak wyraźnego kierunku w jakim podążały wzbudziły nieufność
inwestorów co do sytuacji gospodarczej w Europie.

� Dla rynków towarowych kluczowym miesiącem okazał się czerwiec. Pomimo obaw o kondycję ekonomiczną Chin, główny indeks
akcji Państwa Środka (Shanghai Composite) od połowy zeszłego roku do początku czerwca wzrósł o 150%. To doprowadziło do
powstania banki spekulacyjnej, która zakończyła się mocną przeceną notowanych akcji – w ciągu 3 tygodni indeks
stracił 21%. Spadki te zostały co prawda powstrzymane, jednak tak gwałtowna reakcja inwestorów odbiła się także na
wycenie towarów, których Chiny są dużym konsumentem.

� Zapasy oficjalnych magazynów (LME, SHFE oraz COMEX) w bieżącym roku wykazują typową sezonowość: w pierwszym
kwartale wrosły o 294 tys. ton, by następnie do końca czerwca spaść o 134 tys. ton. Łączna ilość zapasów liczona
w tygodniach konsumpcji nie odbiega jednak od ich średniego poziomu w ostatnich latach.

Chińskie akcje w ciągu półtora roku zyskały 150%,
by następie w 3 tygodnie stracić 21%

Poziom zapasów* liczony w tygodniach konsumpcji 
blisko średniej z ostatnich lat
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Wyniki ekonomiczne Grupy Kapitałowej 
KGHM Polska Miedź S.A.
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6 916
5 929

6M'14 6M'15

Notowania miedzi (USD/t)

Ceny metali konsekwencją siły dolara; lokalne waluty częściowo 
równoważą spadki notowań na giełdach

21 076 22 007

6M'14 6M'15

Notowania miedzi (PLN/t)

11,99

8,04

6M'14 6M'15

Notowania molibdenu (USD/lb)

3,05

3,71

6M'14 6M'15

Kurs walutowy (USD/PLN)

20,05
16,55

6M'14 6M'15

Notowania srebra (USD/troz)

-14%

+4%

-33%-33%

+22%

-17%

� Wyraźny wzrost wartości dolara,
obserwowany w drugiej połowie
2014 r. i pierwszym kwartale br.,
wyhamował, jednak wciąż jest
głównym powodem niższych
giełdowych wycen surowców.

� Do spadku cen miedzi przyczyniły się
również obawy o popyt na metal
w obliczu coraz bardziej widocznego
spowolnienia gospodarki chińskiej,
problemów zadłużeniowych
w Europie i napiętej sytuacji na
Ukrainie i Bliskim Wschodzie.

� Cena miedzi w PLN jest nieznacznie
wyższa od tej notowanej
w analogicznym okresie
poprzedniego roku, co potwierdza
tezę, że niższa dolarowa cena
czerwonego metalu jest raczej
konsekwencją siły USD, niż utraty
wartości miedzi dla konsumentów.

� Słaby popyt na rynku
natychmiastowym w powiązaniu
z nagromadzeniem zapasów
ogranicza potencjał wzrostu cen
w krótkim terminie.

� Zamknięcie dwóch kopalń w USA,
jednej w Kanadzie (łącznie 44 mln lbs)
oraz potencjalne zakończenie
produkcji w kilku kolejnych, ograniczy
w pewnym stopniu ilość dostępnego
materiału na rynku, co powinno
ustabilizować sytuację w najbliższych
miesiącach.

� Ogólnoświatowe zjawisko mocnego
dolara jest głównym czynnikiem
wpływającym na kurs USD/PLN.

� Polska gospodarka jest relatywnie
mocna na tle pozostałych krajów
Europy i coraz bardziej atrakcyjna dla
krajowych oraz zagranicznych
inwestorów.

� Pozytywne postrzeganie Polski
powinno wpłynąć na ustabilizowanie
kursu złotego do głównych walut.

� Notowania srebra w bardzo dużym
stopniu uzależnione są od zmian cen
złota.

� Ceny metali szlachetnych pozostają
również wrażliwe na polityki banków
centralnych, a w szczególności
odmienne kierunki działań Fed oraz
ECB.

� Podobnie jak w przypadku rynku
miedzi, dolarowy spadek cen srebra
jest w dużej mierze równoważony
osłabieniem kursu USDPLN.

� Faza wzrostowa światowej gospodarki wydaje się być rozciągnięta
w czasie. Ostatnie dane makroekonomiczne pokazują pewne
wyhamowanie wzrostu w USA oraz poprawę sytuacji w strefie euro.

� Istotną kwestią w kolejnych miesiącach będą działania rządu chińskiego
zmierzające do utrzymania tempa wzrostu na solidnym poziomie. Ważny
będzie postęp prac nad nowym planem pięcioletnim 2016-2020.

� Zagrożeniami dla globalnej gospodarki wciąż pozostają problemy natury
geopolitycznej. Dla Europy w krótkim terminie ważna będzie sytuacja
Grecji, a w długim – czy Wielka Brytania wystąpi z UE. Ryzyko niosą za sobą
także na rynki akcji (szczególnie w Chinach).



* Ponadto w I półroczu 2015 roku Sierra Gorda wyprodukowała 38,3 tys. t miedzi płatnej

Produkcja w Grupie w I połowie 2015 roku

275 277

52 56

327 333

6M'14 6M'15

Produkcja miedzi 
ekwiwalentnej ze wsadów 

własnych (tys. t) 

283 286

41 45

324 331

6M'14 6M'15

Produkcja miedzi płatnej* 
(tys.t)

605 612

1,0 0,8

606 613

6M'14 6M'15

Produkcja srebra (t)

26,1 36,5

33,6
41,9

59,7

78,4

6M'14 6M'15

Produkcja TPM (tys. troz)

� Wzrost produkcji miedzi ekwiwalentnej 
w relacji do I półrocza 2014 roku 
dotyczy zarówno KGHM Polska 
Miedź S.A., jak i KGHM International 

� W KGHM Polska Miedź S.A. nastąpiło 
zwiększenie produkcji miedzi, srebra 
oraz złota 

� W KGHM International wzrost związany 
jest z wyższymi wynikami 
produkcyjnymi w kopalni Robinson 
zarówno w zakresie miedzi jak i TPM 
z tytułu eksploatacji rudy o wyższej 
zawartości metali, jak również poprawy 
wskaźników technologicznych

� KGHM zakłada utrzymanie wyników 
produkcyjnych w kolejnych kwartałach 
2015 roku na zbliżonym poziomie

+2%

+2%

+1%+1%

31%31%

168 165 170 166 167

2Q'14 3Q'14 4Q'14 1Q'15 2Q'15

KGHM Polska 
Miedź S.A.

KGHM 
INTERNATIONAL

KGHM Polska Miedź S.A. KGHM INTERNATIONAL
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Koszt jednostkowy C1 w Grupie KGHM

18 * W warunkach makroekonomicznych roku 2014

1,87

1,59

1,81

6M'14 6M'15 6M'15 w war.2014*

C1 – Grupa Kapitałowa
(USD/lb)

1,79

1,50

1,80

6M'14 6M'15 6M'15 w
war.2014*

C1 – KGHM Polska Miedź S.A. 
(USD/lb)

2,35

2,03
1,88

6M'14 6M'15 6M'15 w
war.2014*

C1 – KGHM INTERNATIONAL 
(USD/lb)

� Koszt  C1 Grupy Kapitałowej 
w I półroczu br. jest niższy o 15% 
głównie w związku ze zmianą 
czynników zewnętrznych jednak 
również w  warunkach notowań 
i kursów z I półrocza 2014r. koszt C1 
jest niższy o 3%

� Spadek kosztu C1 w KGHM Polska 
Miedź S.A. wynika głównie z osłabienia 
złotego w stosunku do USD. 
W warunkach 2014 r. koszt C1 
kształtuje się na poziomie roku 
ubiegłego

� Niższy koszt C1 w KGHM International  
wynika z wyższej o 25% produkcji 
sprzedanej miedzi płatnej, głównie 
w kopalni Robinson przy niższej 
wycenie by-products z uwagi na 
spadek notowań metali szlachetnych

-15%

-17%

-13%

1,85 1,96 1,87
1,60 1,57

2Q'14 3Q'14 4Q'14 1Q'15 2Q'15

� Systematyczne obniżenie 
kosztu C1



Wyniki finansowe Grupy Kapitałowej

� Wzrost wartości EBITDA o 332 mln PLN (+14%) oraz 
wyniku netto o 93 mln PLN (+8%) dotyczy w większości 
KGHM Polska Miedź S.A.

� KGHM Polska Miedź S.A.

� Poprawa wyników finansowych jest przede wszystkim 
skutkiem korzystniejszego kursu walutowego USD/PLN 
przy niższych notowaniach metali oraz wyższym 
wolumenie sprzedaży i utrzymaniu dyscypliny kosztowej

� KGHM International

� Wyższa o 7 mln PLN EBITDA jest efektem wzrostu 
przychodów ze sprzedaży, głównie za sprawą wyższego 
wolumenu sprzedaży przy jednoczesnym utrzymaniu 
dyscypliny kosztowej. 

� Istotne znaczenie dla poziomu wyniku netto miały:

– wzrost amortyzacji o 170 mln PLN (głównie z tytułu 
wyższej produkcji w kopalni Robinson oraz nakładów 
związanych z udostępnianiem obszarów wydobywczych 
podlegających rozliczeniu w czasie) 

– jednorazowa wypłata premii związana z wcześniejszym 
wykupem obligacji przez Spółkę w wysokości 72 mln PLN

2 019

2 364

167

174

180

1602 366

2 698

6M'14 6M'15

EBITDA * 
(mln PLN)

KGHM Polska Miedź S.A. KGHM INTERNATIONAL Pozostałe segmenty

+14%

KGHM 
INTERNATIONAL

Pozostałe 
segmenty

KGHM Polska 
Miedź S.A.

19

1 119
1 321

5

-164
-23

37

1 101

1 194

6M'14 6M'15

Wynik netto
(mln PLN)

684 679 671
398

796

2Q'14 3Q'14 4Q'14 1Q'15 2Q'15

+8%

* EBITDA = Wynik netto ze sprzedaży + Amortyzacja (łączna wartość dla segmentów Grupy Kapitałowej)

1 297 1 281 1 343 1 274
1 424

2Q'14 3Q'14 4Q'14 1Q'15 2Q'15



� Zgodnie z przyjętą strategią finansowania w Grupie Kapitałowej, 
podstawową walutą zadłużenia jest USD (hedging naturalny).

� Na zwiększenie zadłużenia Grupy Kapitałowej w okresie styczeń 2015 –
czerwiec 2015 roku, największy wpływ miał wzrost zadłużenia 
w ramach umów kredytowych overdraft (180 mln USD).

W I półroczu 2015 r. zakończono proces konsolidowania 
zadłużenia w Grupie KGHM

20

Dług netto Grupy Kapitałowej KGHM 
(mln USD)

1 244

1 328

31.12.2014 30.06.2015

4 362
mln PLN

5 000
mln PLN



Wyniki ekonomiczne KGHM Polska Miedź S.A.



Stabilny poziom produkcji

15,7 15,7

1,55 1,54

6M'14 6M'15

Wydobycie urobku 
(mln t wagi suchej)

216 215

23,1 22,9

6M'14 6M'15

Produkcja Cu 
w koncentracie

(tys. t)

Zawartość 
miedzi w 

urobku (%)

Zawartość 
srebra w 

urobku (g/t)

44,6 44,9 Zawartość 
miedzi w 

koncentracie
(%)

7,8 7,8 7,5 7,9 7,8

1,53 1,51 1,50 1,54 1,54

2Q'14 3Q'14 4Q'14 1Q'15 2Q'15

106 104 101 107 108

2Q'14 3Q'14 4Q'14 1Q'15 2Q'15

210 210

73 77

283 286

6M'14 6M'15

Produkcja miedzi 
elektrolitycznej

(tys. t)

605 612

6M'14 6M'15

Produkcja srebra 
metalicznego

(t)

Ze wsadów 
własnych

Ze wsadów  
obcych

104 102 108 106 104

36 44 39 37 40

140 146 148 142 144

2Q'14 3Q'14 4Q'14 1Q'15 2Q'15

328 325 326 298 314

2Q'14 3Q'14 4Q'14 1Q'15 2Q'15

22

-0,5%
+1+1

� Mniejsza ilość Cu 
w koncentracie wynika ze 
słabszej jakości nadawy                 
w stosunku do 2014 roku

� Produkcja miedzi 
elektrolitycznej z wsadów 
własnych w stosunku do 
analogicznego okresu                 
z roku ubiegłego jest na 
podobnym poziomie, 
zwiększeniu uległa 
produkcja katod z wsadów 
obcych o 4 tys. ton

� W I półroczu 2015 r. nastąpił 
spadek zawartości miedzi 
w urobku z poziomu 1,55% do 
1,54% 

� Spółka zakłada w kolejnych 
kwartałach utrzymanie 
zawartości miedzi w urobku 
na zbliżonym poziomie

� Wzrost produkcji srebra 
metalicznego w relacji do 
2014 roku wynika 
z wyższej zawartości srebra 
w przerabianych 
koncentratach

+0,1%+0,1%

+1%+1%



Przychody ze sprzedaży w I połowie 2015 roku

275 278

6M'14 6M'15

Sprzedaż miedzi 
i wyrobów z miedzi (tys. t)

572 563

6M'14 6M'15

Sprzedaż srebra 
(t)

6 174 6 468

1 145 1 129
408

494
7 727

8 092

6M'14 6M'15

Przychody ze sprzedaży 
(mln zł)

136 138
160

132 146

2Q'14 3Q'14 4Q'14 1Q'15 2Q'15

352
296

395

245
317

2Q'14 3Q'14 4Q'14 1Q'15 2Q'15

3 021 3 244
3 799

2 994 3 474

690 610
717

501
628

3 927 4 116
4 790

3 767
4 325

2Q'14 3Q'14 4Q'14 1Q'15 2Q'15

� Wzrost wolumenu sprzedaży miedzi o 1% oraz wzrost 
sprzedaży złota o 25% przy wyższych uzyskanych cenach 
(w PLN) miedzi (o 4%) skutkują osiągnięciem poziomu 
przychodów ze sprzedaży o 5% wyższym niż 
w analogicznym okresie poprzedniego roku.

Pozostałe

Srebro

Miedź 
i wyroby 
z miedzi

� Przychody w II kwartale br. zrealizowane zostały przez 
Spółkę na poziomie o 15% wyższym niż w kwartale 
poprzednim głównie z uwagi na wyższy wolumen 
sprzedaży Cu i Ag (odpowiednio o 13,5 tys. t i 72 t) oraz 
korzystniejsze o 3% notowania miedzi w PLN. 23

+1% -2%-2%

+5%



Koszty w I połowie 2015 roku

1 826 1 771

748 810

3 912 3 894

6 486 6 475

6M'14 6M'15

Podatek od  
wydobycia 
niektórych kopalin

Wsady obce

Koszty rodzajowe 
z wyłączeniem 
wsadów obcych 
oraz podatku od 
wydobycia 
niektórych 
kopalin

Koszty pracy

Usługi obce

Pozostałe 
materiały 
i energia

Amortyzacja

Podatki i opłaty

� Koszty ogółem według rodzaju nie odbiegają poziomem 
od zeszłorocznego (-11 mln PLN) przy zachowaniu zbliżonej 
struktury

1 961 1 946 2 026 1 925 1 969

3 187
3 328 3 279

3 118
3 357

2Q'14 3Q'14 4Q'14 1Q'15 2Q'15

Podatek od  wydobycia 
niektórych kopalin

Wsady obce

Koszty rodzajowe 
z wyłączeniem wsadów 
obcych oraz podatku od 
wydobycia niektórych 
kopalin

-0,2%-0,2%

-0,5%-0,5%

24

Koszty według rodzaju 
(mln PLN)



Wyniki finansowe w I połowie 2015 roku

* Wpływ na przychody ze sprzedaży miedzi, srebra i złota
** Z wyłączeniem podatku od wydobycia niektórych kopalin i zużycia wsadów obcych

2 019
2 364

6M'14 6M'15

EBITDA 
(mln PLN)

+17%+17%

1 119
1 321

6M'14 6M'15

Zysk netto 
(mln PLN)

+18%+18%

� Wzrost EBITDA o 345 mln PLN (+17%) oraz wyniku netto 
o 202 mln PLN (+18%) jest przede wszystkim skutkiem 
korzystniejszego kursu walutowego USD/PLN przy niższych 
notowaniach metali

� Na poprawę wyników wpłynęły ponadto: zwiększenie 
wolumenu sprzedaży oraz korzystniejszy wynik z tytułu 
różnic kursowych i odsetek  

1 037 1 112 1 200 1 095
1 269

2Q'14 3Q'14 4Q'14 1Q'15 2Q'15

612 629 666

497

824

2Q'14 3Q'14 4Q'14 1Q'15 2Q'15

1 119
1 321

+71

+1 586

+61 +56 +55 +47

-1 291

-134 -96 -5 -148

Zysk netto
6M'14

Zmiana
wolumenu
sprzedaży

(Cu,Ag,Au)*

Zmiana
notowań

(Cu,Ag,Au)*

Zmiana
 kursu

USD/PLN*

Hedging Różnice
kursowe

Odsetki Koszt
całkowity

sprzedanych
produktów**

Podatek od
wydobycia
niektórych

kopalin

Wsady
obce

Pozostałe Podatek
dochodowy

Zysk netto
6M'15

* Wpływ na przychody ze sprzedaży miedzi, srebra i złota
** Z wyłączeniem podatku od wydobycia niektórych kopalin i zużycia wsadów obcych
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Wynik na instrumentach pochodnych KGHM Polska Miedź S.A. 
narastająco na dzień 30 czerwca 2015 roku wyniósł 26 mln PLN

Zarządzanie ryzykiem rynkowym - pozycja zabezpieczająca (stan na 30.06.2015 r.)
Pozycja w instrumentach pochodnych na rynku metali i walutowym

Miedź USD/PLN

26

180

180

360

120

360

540

240

360

90

07-12 2015 2016 2017

w milionach USD

6 000

15 000

07-12 2015

w tonach

Mewa (sprzedaż put, kupno put, sprzedaż call) 4 500 – 7 800 – 10 300

Mewa (sprzedaż put, kupno put, sprzedaż call) 4 500 – 7 700 – 10 200

Put (kupno put) 3,55

Korytarz (kupno put, sprzedaż call) 3,55 – 4,40

Korytarz (kupno put, sprzedaż call) 3,35 – 4,00

Korytarz (kupno put, sprzedaż call) 3,30 – 4,20

Korytarz (kupno put, sprzedaż call) 3,30 – 4,00

Korytarz (kupno put, sprzedaż call) 3,20 – 4,00

Korytarz (kupno put, sprzedaż call) 2,70 – 4,50

II półrocze 2015 II półrocze 2015



KGHM utrzymuje pozycję w instrumentach zabezpieczających przed 
ryzykiem wzrostu rynkowych stóp procentowych

Zarządzanie ryzykiem rynkowym - pozycja zabezpieczająca (stan na 30.06.2015 r.)
Pozycja w instrumentach pochodnych na stopie procentowej

Stopa procentowa (LIBOR USD) Wynik na instrumentach pochodnych

27

400
500

600
700 700 700 700 700

900 900 900 900

I II III IV I II III IV I II III IV

w milionach USD

2016 2017 2018

wszystkie poniższe transakcje 
zawarte w I kw. 2015

CAP (kupno opcji CAP) 2,50%

� W okresie styczeń-czerwiec 2015 roku KGHM
Polska Miedź S.A. zanotowała dodatni wynik na
instrumentach pochodnych w wysokości 26 mln
PLN, z czego:

� 221 mln PLN zwiększyło przychody
ze sprzedaży (transakcje rozliczone
w I i II kwartale),

� 195 mln PLN zmniejszyło wynik na pozostałej
działalności operacyjnej (głównie zmiana wyceny
transakcji otwartych na 30 czerwca
zabezpieczających okres do końca 2018 roku).

� Wartość godziwa instrumentów pochodnych
(MtM) KGHM Polska Miedź S.A. na dzień
30 czerwca 2015 roku wyniosła 83 mln PLN.

� Stan kapitału z wyceny instrumentów
finansowych zabezpieczających przepływy
pieniężne na dzień 30 czerwca 2015 r. wyniósł
201 mln PLN.



Bezpieczeństwo energetyczne KGHM

28

LIMIT
302 MW

Struktura dostaw energii na potrzeby KGHM (20 st. zasilania)

� 10 sierpnia 2015 roku wprowadzono 20 stopień zasilania – największe 
możliwe ograniczenie poboru energii elektrycznej z Krajowego Systemu 
Energetycznego

� Dla KGHM oznacza to konieczność zredukowania poboru energii z sieci 
o 72 MW

� KGHM generuje ok. 80 MW ze źródeł własnych, co pokrywa ok. 25% 
zapotrzebowania KGHM przy 20 stopniu zasilania, a przy dużej dyscyplinie 
pozwala utrzymać stabilny i zgodny z planami poziom produkcji

System energetyczny KGHM:

� Moc zamówiona (374 MW)

� 18 stacji energetycznych 
110/6kV + 3 stacje 110/10kV

� 51 linii 110 kV zasilających

� Duża możliwość konfiguracji 
połączeń w sieci 110 kV
KGHM i Tauron Dystrybucja

374

50
297

399

25

Zamówiona 
moc Tauron

Aktywa 
wytwórcze 
Energetyki

Utrzymywany 
poziom 

obciążenia

Aktualne 
potrzeby GCT

Krótkotrwałe 
przyrosty mocy 
generowanej 

przez 
Energetyka 
Sp. z o.o.

Reorganizacja 
procesów 

produkcyjnych 
KGHM

10

Uruchomienie 
BGP

0-42



Bezpieczeństwo zasilania KGHM - tryb awaryjny (blackout)

W przypadku braku dostaw energii elektrycznej, KGHM jest w stanie 
samodzielnie zapewnić dostawę energii na potrzeby bezpiecznej 

ewakuacji 4,5 tys. pracowników kopalni na powierzchnię.

W wyniku zakończenia w 2014 i 2015 roku projektów 
ukierunkowanych na poprawę bezpieczeństwa energetycznego 
(m.in. Bloki gazowo – parowe w Polkowicach i Głogowie, silnik 
gazowy w Legnicy), KGHM jest w stanie zapewnić sobie „minimum 
bezpieczeństwa” rozumianego jako: 

� Górnictwo - zapewnienie energii elektrycznej umożliwiającej 
wyjazd ludzi z podziemi kopalń.

� Przeróbka - zapewnienie energii elektrycznej umożliwiającej 
wypompowanie wody i szlamu.

� Hutnictwo - zapewnienie energii elektrycznej umożliwiającej 
kontrolowane zatrzymanie ciągu technologicznego.

29



Istotne czynniki zagrożenia dla realizacji planów Grupy KGHM

30

Podejmowane działania:

� Przegląd projektów oraz programów inwestycyjnych (możliwość przesunięć projektów w czasie 
i/lub zawieszenia niektórych inwestycji)

� Optymalizacja OPEX w ramach programu VCP

� Analiza scenariusza długoterminowego utrzymywania cen na niskich poziomach

� Weryfikacja poziomu nakładów inwestycyjnych (CAPEX)

� Prawdopodobne obniżenie wartości aktywów produkcyjnych

Ryzyko zmian 
cen metali

Ryzyko utraty 
wartości

Cu < $5000/t

Ag < $15/troz
1

2

Obszar Miernik Potencjalny wpływ

� Konieczność przeprowadzenia testu na utratę wartości aktywów
�����������	�


���
�	�����
� 0,8

(przez ≥ 12m-cy)

Ryzyko zmiany 
warunków 
ekonomicznych

3
� Spowolnienie Chin spowoduje spadek tempa wzrostu konsumpcji miedzi

� Ewentualne dalsze umocnienie dolara oznacza presje na dolarowe ceny 
surowców

PKB Chin < 7%

↑ Dolar index



Dziękujemy za uwagę!

Relacje Inwestorskie

kghm.com/pl/inwestorzy

ir@kghm.com

+48 76 74 78 280
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