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Dlaczego KGHM Polska Miedz S.A. nie publikuje prognozy wynikow finansowych

= Duza zmiennos¢ na rynku metal

Zmiennosc¢ implikowana dla miedzi to 20%, a dla srebra 26%

= Wysoka wrazliwos¢ Spotki na zmiane notowan metali i kursu walutowego

W obecnych warunkach rynkowych wzrost lub spadek Sredniorocznych notowan miedzi o 100 USD/t
wptywa na zmiane wyniku netto o okofo 50 min zt, a Sredniorocznego kursu walutowego USD/PLN o 5 gr
powoduje zmiane wyniku netto o okoto 80 min zt.

= Historycznie Spotka zazwyczaj korygowata prognozy finansowe w ciggu roku

Przy nizszych wynikach finansowych ryzyko koniecznosci publikacji korekty prognozy wzrasta

(obowigzek publikacji korekty przy odchyleniu wiekszym niz 10% od wartosci prognozowanej )

= Konkurenci w branzy miedziowej nie praktykujg publikacji prognoz wynikow
finansowych

= W raporcie rocznym Spotka informuje o swoich zatozeniach dotyczgcych podstawowych
czynnikdéw, ktore wptywajg na wyniki finansowe Spotki:
— znajdujacych sie pod kontrolg Spétki: poziom produkcji, kosztéow, naktadéw inwestycyjnych
— niezaleznych od Spétki: notowania metali, kurs walutowy




Ze wzgledu na silne powigzanie wynikéw finansowych z notowaniami surowcow
jedynie nieliczne spotki w branzy miedziowej publikuja prognozy

W poprzednich latach na 28 zbadanych
spotek z branzy miedziowej jedynie
kilka opublikowato prognozy wynikow
finansowych

Jedynym wiodgcym producentem
miedzi w tej grupie jest
Freeport-McMoRan

Prognozy spotek ograniczajg sie

do zatozen produkcyjnych,
kosztowych oraz wielkosci naktadow
inwestycyjnych
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Spadki na rynku miedzi nie do konca sg uzasadnione sytuacjg w gospodarce
sSwiatowej; przyczyna tkwi w negatywnym sentymencie w stosunku do Chin

Pomimo ostatnich spadkéw konsensus pozostaje stabilny (stan na 27.03.2014 r.)

= Minione tygodnie pokazaty znaczne obnizenie senty-

Ceny miedzi na gieldzie LME wraz z prognozg KGHM oraz konsensusem rynkowym mentu inwestoréw w stosunku do rynku miedzi, czego

UsD/t =—Ceny historyczne = Mediana prognoz rynkowych skutkiem byta redukcja dtugich pozycji oraz otwieranie
7600 - nowych, spekulacyjnych pozyciji krétkich.

7 400 - = Wiekszos¢ analitykdéw podkresla spekulacyjny charakter

\4/\\ spadkow cen obserwowanych w ostatnich tygodniach,

7 200 co moze potwierdzaé przetamanie kolejnych poziomoéw

U technicznych (7000 USD/t oraz 6600 USD/t), ktérymi

7000 - B — sugeruje sie czes¢ inwestoréw finansowych (np. fundu-

sze hedgingowe czy CTA).
= |stotnym czynnikiem wptywajgcym na ksztattowanie sie
6 600 - cen miedzi w ostatnich kilkunastu miesigcach kredyty
w Chinach zabezpieczone metalami. Ze wzgledu na spe-

6 800 -

6400 ' ' T T ' ! ' ' T ! ' kulacyjny charakter czesci tych transakcji finansowych,
sty lut mar kwi maj cze lip sie wrz paz lis gru oL . . . . :
najwazniejszymi czynnikami wptywajgcym na ich opta-
Ostabienie chinskiego renmimbi zmniejszyto optacalnos¢ transakcji finansowych calno$¢ s3g: malejgcy dysparytet stép procentowych
Kurs spot USDCNY?* (stan na 27.03.2014 r.) pomiedzy USA a Chinami, backwardation na rynku
6.30 - miedzi trwajgce od grudnia ubiegtego roku oraz deprec-
6.25 ——USDCNY jacja juana w stosunku do dolara.

= Zmiennos¢ na rynku miedzi jest najwyzsza od poczatku

roku (1-miesieczna zmiennos¢ implikowana wynosi
6.15 - 21,9%), co w odniesieniu do rynku amerykanskich
obligacji (4,7%), akcji (wyrazonych indeksem VIX —
14,9%) czy tez rynku walutowego (wyrazonego
6.05 zmiennoscig implikowang EURUSD na poziomie 6,4%)
6.00 : : : : pozostaje na relatywnie bardzo wysokim poziomie.
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6.10 -

* Zrédto: Bloomberg, KGHM




Niski poziom zapasow potwierdza stabilny popyt; Mniejsza ilos¢ nowych inwestycji
gorniczych sugeruje deficyt na runku miedzi w dtuzszym terminie

Stan oficjalnych zapaséw LME wyraznie spada sie w ostatnich Podaz miedzi rafinowanej moze nie nadazy¢ za potencjalnym

miesigcach popytem

ton USA EUROPA AZJA Zrealizowane warranty 26 -
400 000 min ton Prawdopodobne projekty brownfield (70%)
350 000 - 24

mmmmm Podaz dostepna z operujgcych kopalni oraz z wysoce
300 000 - prawdopodobnych projektéw gorniczych
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= W krétkim terminie oczekiwany przyrost podazy pochodzacej z nowych lub rozbudowy dotychczasowych projektéw gérniczych (m.in. Grasberg, Escondida, Toromocho)
moze wptyngé hamujgco na ruchy cenowe na rynku miedzi, ale niedobor mocy hutniczych na Swiecie sprawia, ze nadwyzka nie jest w petni widoczna na rynku miedzi
rafinowanej i produktéw z tego metalu.

= Zapasy czerwonego metalu w magazynach LME systematycznie spadajg gtéwnie ze wzgledu na wspomniane tzw. waskie gardto w hutach oraz zmiane podejscia gietdy
londynskiej do systemu uwalniania zapaséw z magazynéw.

= W nadchodzgcych latach konsumpcja miedzi w krajach rozwinietych utrzyma tempo wzrostu z ostatnich lat. Gtéwnym motorem przyrostu popytu pozostang Chiny oraz
pozostate kraje rozwijajgce sie: Brazylia, Rosja, Turcja, Indie, Meksyk oraz Indonezja.

= Zmniejszone nakfady inwestycyjne oraz brak zachety do nowych inwestycji wptywa na mniejszg liczbe nowych projektéw goérniczych, co sugeruje wystapienie nadwyzki
popytu nad podazg na rynku miedzi w dtuzszym terminie.

*  Zrédto: Bloomberg
**  7rédio: Wood Mackenzie, KGHM




Wydatki inwestycyjne w kolejnych latach moga by¢ niewystarczajgce do
zaspokojenia popytu na metale

Wiele firm gérniczych ponosi konsekwencje przeinwestowania z poprzednich lat i zmniejsza planowane wydatki inwestycyjne

Prognozy ograniczenia wydatkow inwestycyjnych na rynku metali* [mid USD]
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* Uwzglednia wydatki inwestycyjne dla: miedzi, rudy zelaza, wegla, aluminium, cynku / otowiu, niklu oraz zlota.
Zrédto: Citi, WoodMackenzie, KGHM




KGHM zaklada poprawe sytuacji makroekonomicznej w kolejnych miesigcach 2014

Notowania miedzi
(USDt)

(3% |

7322 7 100

2013 Budzet 2014

= Pomimo ostatnich obaw o popyt
na metale bazowe ze strony Chin,
fizyczny popyt na miedz utrzymuje
sie na stabilnym poziomie. Instytucje
analityczne prognozujg nadwyzke
metalu na rynku w 2014, jednakze
dostepnos¢ katod, zwtaszcza
w Europie, jest w dalszym ciggu
ograniczona. Jakiekolwiek nagte
problemy po stronie podazy bedg
wspierac¢ cene miedzi.

Kurs walutowy

(USD/PLN)
3%
3.17 3.05
2013 © Budzet 2014
|

= Przyspieszenie dynamiki wzrostu
gospodarczego w Polsce, stabilny
wzrost eksportu i produkciji
przemystowej w Niemczech
oraz lepsze postrzeganie naszego
kraju w stosunku do innych krajow
z koszyka Emerging Markets bedzie
wspierac ztotego.

Notowania srebra
(USD/troz)

7%
23.79

22.00

2013 Budzet 2014

|

= Stopniowa redukcja programu skupu
obligacji przez amerykanski FED
negatywnie wptywa na wycene
metali szlachetnych — gtéwnie ztota,
ale takze srebra. Jednakze
stosun-kowo niskie notowania
srebra powodujg zwigkszone
zainteresowanie tym kruszcem
ze strony Chin i Indii, gdzie metal
ten jest wykorzystywany w branzy
jubilerskiej i kolekcjonerskiej.



Zblizony poziom produkciji finalnej pomimo pogorszenia jakosci urobku

Produkcja miedzi w koncentracie Produkcja miedzi elektrolitycznej
(tys. t) (tys. t)
___ |
= Nizsza produkcja miedzi w koncentracie

>65 w zwigzku z pogorszeniem jakosSci

urobku przy utrzymaniu poziomu uzysku

568
flotacyjnego
Produkcja = Wzrost produkcji ze wsaddéw obcych
ze wsadow . oo . ;, .
wiasnych = 430 425 w celu optymalizacji wykorzystania zdolnosci

( 2% | Produkcja
—=A ze wsadow
429 420 obcych = 135

produkcyjnych w hutach
2013 " Budzet 2014 ' 2013 Budzet 2014
Produkcja srebra w koncentracie Produkcja srebra metalicznego
t t
(t) (t)
«-T% 2% )
1199 1112 1161 1140 = Mniejsza produkcja srebra metalicznego

wynika z nizszej zawartosci srebra w
planowanych do przerobu koncentratach
wiasnych (w zwigzku z nizszg zawartoscig
metalu w urobku)

2013 Budzet 2014 2013 Budzet 2014




Wzrost kosztéw wynika przede wszystkim z nizszej wyceny produktéw ubocznych

Koszt gotéwkowy produkcji miedzi w koncentracie — C1

(USD/funt) I
[ +9% Loa = Wzrost kosztu C1 wynika przede wszystkim
1.78 ' Z obnizenia wartosci produktow ubocznych

(srebra i ztota), z uwagi na zaktadany spadek
notowan oraz umocnienie PLN wzgledem USD

= W warunkach makroekonomicznych roku 2013
koszt C1 wynidstby 1,87 USD/funt

2013 Budzet 2014

Sprzezony koszt produkcji miedzi ze wsadéw wiasnych
(PLN/t) —

21 015 20 906 = Sprzezony koszt produkcji miedzi ze wsadow
wiasnych (przed odjeciem wartosci srebra

| ztota) ksztattuje sie na poziomie nieznacznie
nizszym w relacji do roku poprzedniego
pomimo spadku produkcji ze wsadow
wiasnych o 3%

2013 Budzet 2014




Program inwestycyjny KGHM Polska Miedz S.A. na 2014 rok zaktada 4,5 mid PLN
nakladéw

Naktady inwestycyjne

(min PLN) Program inwestycyjny zaktada odtworzenie majatku oraz kontynuacje

( +55% rozpoczetych w Grupie Kapitatowej projektéw strategicznych gtownie
4251 w zakresie:
= ukonczenia budowy i wejscia w faze eksploatacji kopalni Sierra Gorda
= rozpoczecie wydobycia oraz stopniowe uruchomienie instalacji

= uzyskanie w okresie do 6 miesiecy docelowych zdolnosci
przerobczych

= udostepnienia obszaru Gtogéw Gieboki Przemystowy
= wykonanie w 2014 r. wyrobisk udostepniajgcych wraz z uzbrojeniem
= rozpoczecie gtebienia szybu GG1
= budowa centralnej klimatyzacji

Udostepnienie GGP umozliwi eksploatacje zt6z o szacowanej
wielkosci zasobow bilansowych 6,7 min t Cu. Planowane wydobycie

2737
Inwestycje
kapitatowe T 380

Inwestycje

rzeczowe T
2357 urobku w 2014 r. wyniesie 1,8 min t w.s.
= kontynuacji Programu Modernizacji Pirometalurgii w HM Gtogéw |
(zmiana technologii przetopu koncentratéw) oraz modernizacja
pirometalurgii w HM Gtogéw |l
- = kontynuacji prac przygotowawczych projektu budowy kopalni Ajax
2013 Budzet 2014

oraz rozpoczecie prac zwigzanych z przygotowaniem do budowy
kopalni Victoria w Rejonie Sudbury w Kanadzie




Sierra Gorda — prace postepujg zgodnie z harmonogramem,
zakonczenie budowy w potowie 2014

Postep budowy (stan na 28 lutego 2014 roku)

= Projekt zostanie zrealizowany zgodnie z harmonogramem,
planowane zakonczenie budowy w potowie 2014 roku

= t3aczny postep budowy projektu wynidst ponad 91%

= Zostata ukonczona budowa rurociggu wody morskiej

= Zdjecie nadktadu wyniosto 92% planu wymaganego
przed uruchomieniem kopalni

» Rozpoczeto sktadowanie rudy siarczkowej przy pierwszej
kruszarce

= Dokonano elektryfikacji linii 110 kV




Sierra Gorda — prace postepujg zgodnie z harmonogramem,
zakonczenie budowy w potowie 2014

Pierwsze katody z Sierra Gorda

Prace zwigzane z przerobem rudy tlenkowej

= Prowadzona jest obecnie préba potprzemystowa przy
wykorzystaniu 44 000 ton rudy tlenkowej poddawanej
procesowi tugowania

= Test obejmuje trzy préby nierozkruszonej rudy o wysokiej,
Sredniej oraz niskiej zawartos$ci miedzi (tgcznie 34 000 ton),
oraz 10 000 ton rudy o wysokiej zawartosci miedzi ktora
przed tugowaniem zostanie rozkruszona

= W ramach prowadzonej proby wytworzone zostaty juz
pierwsze katody miedzi




Podstawowe zatozenia budzetu na 2014 rok — podsumowanie

Wykonanie Budzet Dynamika

2013 2014 2013 = 100

Srednioroczne notowania miedzi USD/t 7322 7 100 97,0
Srednioroczne notowania srebra USD/troz 23,79 22,00 92,5
Kurs walutowy USD/PLN 3,17 3,05 96,2
Produkcja miedzi w koncentracie tys. t 428,9 420,0 97,9
Produkcja srebra w koncentracie t 1199 1112 92,7
Produkcja miedzi elektrolitycznej tys. t 565,2 567,5 100,4
- w tym ze wsadow obcych tys. t 134,8 142,6 105,8
Produkcja srebra metalicznego t 1161 1140 98,2
Wolumen sprzedazy wyrobdéw z miedzi tys.t 594,5 562,8 94,7
Wolumen sprzedazy wyrobow ze srebra t 1250 1115 89,2
o mos e
g?:;c;\i/vgl);{(?oqi?;g;?\\ievjyzio\?vzsta%?vc\j/L\j/:/(gi%nych * zht 14657 15435 105,3
Koszt gotowkowy produkcji miedzi w koncentracie — C1 USD/funt 1,78 1,94 109,0
Naktady inwestycyjne rzeczowe min zt 2 357 2 565 108,8
Naktady inwestycyjne kapitatowe™** min zi 380 1 686 X 4,4

* Od 2014 roku ulegta zmianie metoda wyceny produktéw ubocznych w koszcie jednostkowym produkcji miedzi elektrolitycznej — analogicznie jak w metodologii kosztu C1 — warto$¢ Ag i Au
réwna sie przychodom ze sprzedazy tych pierwiastkéw (ujecie kontrolingowe). Dotychczas wycena wartosci uwzgledniata wspotczynnik zyskownosci sprzedazy (ujecie ksiggowe).
**  Ogoétem naktady na inwestycje kapitatowe wraz z pozyczkami.






