Zwiezta ocena sytuacji KGHM Polska Mied z SA za rok obrotowy 2010,
uwzgl edniaj gca ocen e systemu kontroli wewn etrznej oraz systemu zarz adzania
ryzykiem istotnym dla Spoiki.

Iprzyjeta przez Rade Nadzorczg KGHM Polska Miedz SA. w dniu 18 maja 2011r./

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

1. Realizacja strategii i misji Spotki

Obowigzujaca i realizowana Strategia KGHM Polska Miedz SA zostata przyjeta przez
Zarzad Spoétki Uchwatg Nr 96/V1/2009 z dnia 13.02.2009 r., a nastepnie zatwierdzona
przez Rade Nadzorczg Spoétki Uchwatg Nr 3/VII/2009 w dniu 27 lutego 2009 r. Wizja
strategicznego rozwoju Spotki w latach 2009 — 2018 wynika z przyjetej misji, ktorej
nadrzednym celem jest wzrost wartosci spotki poprzez optymalne wykorzystanie
zasobow naturalnych. Cel ten ma zosta¢ osiggniety poprzez realizacje okreslonych
inicjatyw strategicznych zdefiniowanych w pieciu gtéwnych filarach strategicznych:

Filar | - poprawa efektywno $ci - majacy na celu odwrécenie trendu wzrostu
jednostkowych kosztow produkcji mimo dtugookresowej tendencji spadku zawartosci
miedzi w rudzie i wydobycia z coraz glebszych zi6z. Kluczowe dziatania poprawy
efektywnosci zaktadajg inwestycje w nowe technologie, modernizacje infrastruktury
oraz optymalizacje procesow i organizacji produkcji.

W zakresie inicjatyw zdefiniowanych w tym filarze wykonano badz uruchomiono
projekty inwestycji strategicznych, wsrod ktorych najwazniejsze to:

« rozpoczecie pracy badawczej zwigzanej z budowg kombajnu pod katem
mozliwosci wdrozenia nowej technologii eksploatacji ztoza rudy miedzi
z wykorzystaniem mechanicznego urabiania skat w kopalniach KGHM Polska
Miedz SA jako alternatywy technicznej i ekonomicznej dla stosowanej obecnie
technologii eksploatacji systemem komorowo-filarowym, w ktorej ztoze urabiane
jest z wykorzystaniem techniki strzatowej. Projekt uzyskat dofinansowanie
z PARP w wysokosci 32,4% budzetu,

« przygotowanie do realizacji ,Programu Modernizacji Pirometalurgii w Hucie
Miedzi Glogoéw”. Realizacja tego przedsiewziecia spowoduje poprawe
warunkow pracy, zmniejszenie oddziatywania hutnictwa na $rodowisko,
obnizenie kosztéw przetopu koncentratéw, zwiekszenie przychodow ze wzgledu
na wieksze mozliwosci odzysku renu.

« kontynuacja programu zintensyfikowanej wymiany gtéwnych samojezdnych
maszyn goérniczych, ktdrego realizacja zdecydowanie potwierdzita zakladang



efektywnos¢ projektu poprzez zwiekszenie stopnia odtworzenia oraz
dyspozycyjnosci gorniczych maszyn dotowych.

« zakonczenie reorganizacji zakupéw w KGHM Polska Miedz SA i Grupie
Kapitatlowej. Dzieki utworzeniu Centralnego Biura Zakupow uzyskano istotne
oszczednosci w sferze zakupow, z czego najwieksze oszczednosci przypadty
na zakupy inwestycyjne.

« realizacja wdrozen programow poprawy efektywnosci w ramach projektu
~Efektywnos¢”, w tym programow optymalizacji kosztéw polegajacych na
usprawnianiu  wewnetrznych proceséw operacyjnych oraz programow
transformacji procesowej wg zasad Lean Management.

Filar Il - rozw0j bazy zasobowe]j - majacy na celu zwiekszenie produkcji miedzi do
ponad 700 tys. ton rocznie. Ze wzgledu na ograniczone mozliwosci wzrostu
wydobycia w obecnym regionie dziatalnosci, realizacja tego celu wymagac¢ bedzie
przejecia przez Spotke zagranicznych aktywow gorniczych.

Dodatkowo, aby zapewni¢ wzrost bazy zasobowej Spotka planuje skoncentrowac sie
na dalszym rozwoju technologii glebokiego wydobycia, poszukiwaniu nowych zt6z w
regionie oraz intensyfikacji przerobki ztomu. Realizujgc tak sformutowane cele,
Spotka podjeta intensywne prace nad przygotowaniem projektow z zakresu
zabezpieczenia produkcji miedzi elektrolitycznej z koncentratbw wiasnych w diugim
horyzoncie czasowym:

« kontynuowano projekt inwestycyjny udostepnienia obszaru gérniczego ,Gtogéw
Gleboki Przemystowy”,

« rozpoczeto realizacje programu prac geologicznych dla udokumentowania
zasobow zloza rud miedzi na obszarach koncesyjnych ,Gaworzyce”
i ,Radwanice”, sgsiadujacych z obecnie eksploatowanym ztozem,

« przygotowano projekty rozpoznania zi6z miedzi w regionie w nastepujacych
lokalizacjach: Synklina Grodziecka (uzyskano koncesje na poszukiwanie
I rozpoznanie obszaru w rejonie nieczynnej kopalni miedzi Konrad w Iwinach)
oraz Nowiny (zlozono do Ministerstwa Srodowiska wniosek o uzyskanie
koncesji na rozpoznanie geologiczne obszaru znajdujgcego sie blisko granicy
niemieckiej),

« podpisano Umowe Inwestycyjng z kanadyjskg spotkg Abacus Mining &
Exploration Corporation, zgodnie z ktorg KGHM Polska Miedz SA zakupita 51%
udziatébw we wspdlnie utworzonej spoice joint venture - KGHM Polska Miedz
SA Ajax Mining Incorporated wraz z prawem opcji na zakup dalszych 29%
udziatéw. Skorzystanie z prawa opcji mozliwe bedzie po opublikowaniu
Bankowego Studium Wykonalnosci (BFS), a jednoczesnie zobowigzuje Spoétke
do zorganizowania finansowania wydatkow inwestycyjnych  projektu.
Jednoczesnie dokonano zakupu 10% akcji spotki Abacus Mining & Exploration.
Po wykonaniu BFS w latach 2012-2013 zrealizowana zostanie budowa kopalni
oraz zaktadu przerébki koncentratu. Rozpoczecie produkcji nastgpitoby
w 2013 r. Zaklada sie dla projektu produkcje roczng miedzi na poziomie
50 tys. ton, a produkcje ziota na poziomie 100 tys. uncji przy 23 — letnim
okresie eksploatacji ztoza.



W ramach inicjatywy rozwoju bazy zasobowej podjeto realizacje projektow
gorniczych nie zwigzanych z miedzia;
« przeprowadzono czesc¢ zaplanowanych geologicznych prac dokumentacyjnych
na ztozu rud niklu ,Szklary” w okolicy Zabkowic Slaskich,

« opracowano wymogi technologiczno-organizacyjne dla realizacji projektu
wzrostu produkcji soli w kopalni ZG Polkowice-Sieroszowice.

Filar 1l - dywersyfikacja zrodet przychodu i uniezale znienie si e od cen energii.
Dywersyfikujgc swojg dziatalno$¢ Spotka planuje zmniejszy¢ uzaleznienie od wahan
cen miedzi gtdbwnie poprzez stopniowe wejscie w branze energetyczng oraz
realizacje projektéw z innych branz, ktére cechuje niski stopien korelacji z
dziatalnoscig podstawowg KGHM Polska Miedz SA

Do podjetych przez Spoétke dziatan w tym zakresie nalezy zaliczy¢:

« zakup przez ,Energetyka” sp. z 0.0., spotke zalezng KGHM Polska Miedz SA, w
drodze prywatyzacji 85% akcji WPEC Legnica S.A, co umozliwi zwiekszenie
udziatu energii elektrycznej w Grupie Kapitatowej w bilansie zakupu energii,
a tym samym poprawe stanu bezpieczenstwa energetycznego KGHM Polska
Miedz SA poprzez wiekszg niezaleznos¢ od dostaw sieciowych,

- realizacje projektu inwestycyjnego budowy blokéw gazowo-parowych
w EC Gtogow i EC Polkowice, dla zapewnienia wytwarzania energii elektrycznej
i cieplnej na wiasne potrzeby KGHM Polska Miedz SA, zwiekszenia
bezpieczenstwa energetycznego oraz zmniejszenia emisji CO2 z istniejgcej
elektrocieptowni EC Glogéw,

« przygotowanie projektu budowy na bazie majatku spotki Energetyka kottow
energetycznych opalanych biomasg oraz dedykowanych turbin parowych
réwniez na wiasne potrzeby energetyczne KGHM Polska Miedz SA,

« przygotowanie koncepcji przedsiewziecia polegajgcego na uruchomieniu
produkcji gazu syntezowego z wykorzystaniem technologii podziemnego
zgazowania ztoza wegla brunatnego zlokalizowanego w rejonie LGOM,

« podpisanie listu intencyjnego pomiedzy KGHM Polska Miedz SA oraz Tauron
Polska Energia SA o wspoétpracy przy budowie gazowego bloku energetycznego
na terenie Elektrowni Blachownia w Kedzierzynie — Kozlu.

« nabycie przez KGHM Polska Miedz SA w 2010 r. ponad 6% akcji spotki Tauron
Polska Energia SA W 2011 r. poziom udziatlu w spoéice Tauron Polska Energia
SA zostat zwiekszony do 10,39 % kapitatu.

Filar IV - dziatania na rzecz spoteczno $ci regionalnej. Jako znaczacy pracodawca
w regionie KGHM Polska Miedz SA bedzie podejmowat dziatania na rzecz
spotecznosci lokalnej zmierzajgce do usuniecia zagrozen wynikajgcych z
monokultury przemystu miedziowego, poprzez tworzenie nowych miejsc pracy,
przeprowadzanie  programOw  zagospodarowania odpadow  produkcyjnych,
wspieranie ochrony zdrowia pracownikOw, wsparcie sportu, kultury i edukacji w
regionie.

Spoétka realizowata swoje przedsiewziecia produkcyjne, przy jednoczesnej dbatosci o
Srodowisko naturalne. Podjeto projekty zagospodarowania odpadéw, w tym:

+ rozbudowe obiektu unieszkodliwiania odpadéw wydobywczych ,Zelazny Most”,
ktory zapewni mozliwo$¢ sktadowania odpadow poflotacyjnych do roku 2042,



« budowe VI pieca Doerschla w HM Glogobw umozliwiajacego petne
zagospodarowanie catosci produkcji odpadow otowionosnych jak rowniez
sukcesywne zmniejszanie ich zapaséw na skfadowisku.

Kontynuowano aktywng polityke na rzecz spotecznosci lokalnej poprzez zapewnienie
dostepu do ochrony zdrowia najwyzszej jakosci dla pracownikbw KGHM Polska
Miedz SA oraz mieszkancéw regionu, promocje sportu profesjonalnego
i amatorskiego w regionie, realizacje projektow poprawy wybranych elementow
infrastruktury kulturalnej regionu (renowacja zabytkow, imprezy kulturalne).

W ramach spétki KGHM LETIA SA realizowane byly zadania nakierowane na
stworzenie atrakcyjnego obszaru do prowadzenia dziatalnosci gospodarczej
I inwestowania w dziatalno$¢ opartg na nowych technologiach oraz tworzenie nowych
miejsc pracy.

Filar V - rozwdj umiej etno $ci oraz sprawno $ci organizacyjnej , majacy na celu
stworzenie podstaw dtugofalowego rozwoju. Kluczowe usprawnienia obejmg
wprowadzenie mechanizmu zarzadzania przez cele, realizacje programu rozwoju
kadr KGHM Polska Miedz SA, stworzenie przejrzystej struktury holdingowej oraz
przejrzystosc informaciji.

W obszarze tym KGHM Polska Miedz S.A osiggneta pierwsze wymierne efekty:

« w ramach utworzonego w 2009 r. Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych SA, w
ktorym KGHM Polska Miedz SA objeta 100% udziatéw, w 2010 r utworzono i
rozpoczeto dziatalnos¢ operacyjng trzech Funduszy Inwestycyjnych
Zamknietych  Niepublicznych  (FIZAN | Turystyka/Biomasa, FIZAN I
Biogazownia, FIZAN Ill Nowe technologie).

« w odniesieniu do Grupy Kapitatowej KGHM Polska Miedz SA kontynuowano
wdrazanie strategii wiascicielskiej ukierunkowanej na realizacje inwestyciji
kapitalowych zwigzanych ze wsparciem gtdwnego ciggu technologicznego oraz
wzrostem i rozwojem spotek wechodzacych w skiad Grupy Kapitatowej,

« W zakresie posiadanych przez Spoétke aktywow telekomunikacyjnych
realizowane byly prace analityczne dotyczace sprzedazy aktywow
telekomunikacyjnych nalezacych do KGHM Polska Miedz SA tj. 100% akcji
Telefonii DIALOG SA oraz pakietu 24,4% akcji Polkomtel SA,

- w sferze programOw poprawy umiejetnosci organizacji przygotowano do
uruchomienia projekty dotyczace opracowania systemu ocen, systemu
motywacyjnego oraz systemu wynagradzania pracownikéw. Realizowano
programy szkolen pracowniczych,

« W ramach wspierania realizacji projektéw strategicznych Spotki uruchomiono
projekt dotyczacy opracowania i wdrozenia informatycznego Systemu
Zarzadzania Projektami,

« rozpoczeto prace projektowe w zakresie reorganizacji stuzb ksiegowo-
finansowych.



2. Warunki makroekonomiczne w 2010 roku

Rok 2010 sprzyjat producentom miedzi i catej branzy surowcowej. Miedz zdrozata o
46% z 5 164 USD/t $rednio w 2009 r. do 7 539 USD/t w 2010 r. Przez pierwsze trzy
kwartaly ceny miedzi utrzymywaly sie na stabilnym poziomie okoto
7 100 USD/t, natomiast w ostatnim kwartale przekroczyty znacznie 8 000 USDI/t.
Najwyzszg cene, wynoszacg 9 740 USD/t, zanotowano na ostatniej sesji LME 2010 r.

Wzrost notowan w 2010 r. byt odpowiedzig na rosnacy popyt globalnej gospodarki,
ktora jak twierdzg ekonomisci, zaczeta wychodzi¢ z recesji. Najwazniejszg role
odegrat wysoki wzrost gospodarczy w Chinach, ktore sg najwiekszym konsumentem
miedzi. Potwierdzeniem dobrej sytuacji fundamentalnej w 2010 r. jest spadek
zapasOw miedzi wynoszacy 120 tys. t (17%) w skali roku.

Zwiekszenie importu przez Chiny oraz Indie byt jednym z gtdwnych czynnikéw
wzrostu cen srebra, ktore podrozato o 38% tj. z 14,67 w 2009 r. do 20,19 USD/troz
w 2010 r.

Kurs walutowy USD/PLN podlegat wahaniom od 2,88 USD/PLN w pierwszym
kwartale do 3,16 w drugim i 2,92 USD/PLN w ostatnim kwartale 2010 r. Srednio w
roku wyniést 3,02 USD/PLN, co oznacza umochienie polskiej waluty w stosunku
do 2009 r. (3,12 USD/PLN).

3. Podstawowe wyniki Spotki

Produkcja gérnicza i hutnicza

W 2010 roku ilos¢ miedzi w wydobytym urobku wyniosta 480,6 tys. t natomiast w
koncentracie 425,4 tys. t. Oznacza to spadek w skali roku odpowiednio o 18,9 tys. t
(4%) oraz 0 13,6 tys. t (3%).

Spadek produkcji goérniczej jest skutkiem eksploatacji w rejonach o nizszym
okruszcowaniu rudy miedzi, czego wyrazem jest nizszy wskaznik zawartosci Cu w
urobku (1,68% w 2009 r.; 1,64% w 2010 r.). Ponadto ze wzgledu na mniejszg ilos¢
dni pracy wielko$¢ wydobycia urobku spadta z 29,7 min t do 29,3 min t.

Pogorszenie wynikow produkcyjnych w gornictwie nie miato istotnego wpltywu na
poziom produkcji miedzi elektrolitycznej, ktory wynidst 547,1 tys. t, czyli o blisko 9%
wiecej niz rok wczesniej. Jest to skutek remontu kompleksu pieca zawiesinowego
oraz szybowego ktory miat miejsce w 2009 r. w HM Glogow. Powstate w tym okresie
zapasy koncentratu byly sukcesywnie przerabiane w 2010 r. Ponadto Spoétka
zwiekszyta przerdéb koncentratow importowanych oraz innych obcych wsadéw
miedzionosnych. Produkcja Cu elektrolitycznej z wsadoéw obcych wzrosta o 16% z
103,8 tys. t w 2009 r. do 120,0 tys. t. w 2010 r.

Zmianie ulegta struktura produkcji. W szczegolnosci dotyczyto to walcowki oraz
wlewkdw, ktorych produkcja w efekcie wyzszego popytu wzrosta odpowiednio o 34%
i 26%.



Nalezy podkreslic, ze wyniki

przyjetego w Budzecie Spotki.

Realizacja Budzetu w zakresie produkcji:

produkcyjne ksztaltowaly sie powyzej

Wykonanie Budzet Realizacja
2010 2010 BudZzetu
Miedz w koncentracie (t) 425 447 423 843 +0,4%
Miedz elektrolityczna (t) 547 073 540 987 +1%
Srebro metaliczne (t) 1161 1131 +3%
Walcowka miedziana (t) 237 317 224 176 +6%

Przychody ze sprzeda zy

Przychody ze sprzedazy wyniosty 15 945 min PLN i w porownaniu z 2009 r. ulegty
zwiekszeniu 0 4 884 min PLN (44%), gtdwnie na skutek:

« wyzszych cen metali — wzrost notowan, przy mniej korzystnym kursie
walutowym (opisane w pkt 2) spowodowat zwiekszenie przychodéw o okoto
4 351 min PLN,

« wyzszego wolumenu sprzedazy — w skali roku sprzedaz produktow z miedzi
ulegta zwiekszeniu o 35 tys. t. (7%). Wyzsza byla roéwniez sprzedaz srebra
i ziota. W skutek tego przychody ze sprzedazy ulegly zwiekszeniu
0 714 min PLN,

przy nizszej o 291 min PLN korekcie przychodow z tytutu zabezpieczen.

Zaplanowany poziom przychoddw ze sprzedazy zostat przekroczony o 11%, gtownie
ze wzgledu na notowania metali, ktére ksztaltowaly sie powyzej prognozy,
przy mniej korzystnym niz zaktadano kursie walutowym.

Koszty podstawowej dziatalno $ci operacyjnej

Koszty podstawowej dziatalnosci operacyjnej w 2010 r. wyniosty 9 288 min PLN i byty
wyzsze od zrealizowanych w 2009 r. 0 1 424 min PLN, na co ztozyly sie:

« zZmiana stanu zapasow potfabrykatéw, produkcji w toku oraz wyrobéw gotowych
na tgczna kwote -262 min PLN w 2010 r. i - 462 min PLN w 2009 r. (r6znica w
okresach +200 mIn PLN). Nizsza warto$¢ kosztow aktywowanych na zapasie
wigzala sie z remontem pieca zawiesinowego w HM Gtogow w 2009 r. a tym
samym przekazaniem na zapas duzej ilosci koncentratow wtasnych — 32 tys. t
Cu w koncentracie,

« wyzsze koszty rodzajowe o0 1 205 min PLN.

Najwiekszy wzrost dotyczyt wartosci wykorzystanych do produkcji obcych materiatow
miedzionosnych, ktoérych wycena zwiekszyta koszty o 961 min PLN z uwagi
na wzrost ceny zakupu (+ 30%) oraz wolumenu zuzycia o 18 tys. t Cu.

Wylgczajgc wartos¢ wsadow obcych koszty
0 244 min PLN w nastepujacych pozycjach:

rodzajowe ulegly zwiekszeniu



« koszty pracy (+72 min PLN) przede wszystkim na skutek wyzszej nagrody
rocznej (w 2009 r. 17,5%; w 2010 r. 24%) i wyzszego poziomu zatrudnienia,
przy nizszym odpisie na rezerwe na przyszie swiadczenia pracownicze
0 113 min z,

« amortyzacja (+68 min PLN) — z uwagi na wzrost wartosci zrealizowanych
inwestycji rzeczowych (+18%)

« materiaty i paliwa (+62 min PLN) — gtdwnie z uwagi na wzrost cen paliw.

Catkowity jednostkowy koszt produkcji miedzi (po pomniejszeniu o wartos¢ srebra
I ztota) ulegt zwiekszeniu 0 1 813 PLN/t (16%) z poziomu 11 170 PLN/t w 2009 r.
do 12 983 PLN/t, gtownie na skutek wyzszej wartos¢ wsaddéw obcych. Udziat
produkcji z wsadéw obcych wzrost z 21% w 2009 r. do 22% w 2010 r.
przy jednoczesnym wzroscie ceny o 30%, co wplynetlo na zwiekszenie kosztu
jednostkowego o 1 382 PLN/t Cu. Dodatkowo, na zwiekszenie kosztu wptyw miata
niekorzystna wycena szlaméw anodowych, ktéra spowodowata wzrost kosztu w
wysokosci 217 PLN/t w zwigzku z nizszym wolumenem produkcji srebra i ztota.

Zaréwno koszty podstawowej dziatalnosci operacyjnej jak i jednostkowy koszt
produkcji miedzi ksztattowaty sie na poziomie nizszym niz zatozono w skorygowanym
Budzecie Spoiki.

Koszt produkcji miedzi elektrolitycznej z wsadow wiasnych wyniést 10 487 PLN/,
tj. 0 8,4% nizej niz planowano, przy wyzszym wolumenie produkcji o 1,4%.

Wyniki finansowe

Wynik brutto w 2010 roku wyniost 5 606 min PLN i uwzgledniat:
« zysk ze sprzedazy pomniejszony o koszty sprzedazy, marketingu i ogélnego
zarzadu w wysokosci 6 657 min PLN,
« strate z pozostatej dziatalnosci operacyjnej w wysokosci -1 019 min PLN,
w tym:
- strata z wyceny i realizacji instrumentow pochodnych -1 172 min PLN
- przychody z dywidend 147 min PLN
- strata z tytutu réznic kursowych -30 min PLN

- strate z dziatalnosci finansowej w wysokosci -32 min PLN.

Zysk brutto zostat obcigzony podatkiem dochodowym w wysokosci 1 037 min PLN,
na ktory ztozyly sie:

« 1256 min PLN - podatek dochodowy biezacy,

« -212 min PLN — podatek odroczony,

« -7 min PLN - korekta podatku za poprzednie okresy.

W konsekwencji wynik netto w 2010 roku wynidst 4 569 min PLN , co oznacza wzrost
w odniesieniu do 2009 roku o blisko 80%.

Wzrost zysku osiggnieto w obszarze podstawowej dziatalnosci operacyjnej, gtéwnie
ze wzgledu na sprzyjajgce warunki makroekonomiczne oraz wyzszy wolumen
sprzedazy. Wynik na dziatalnosci podstawowe] byt dwukrotnie wyzszy
od zrealizowanego w 2009 r.



W odniesieniu do pozostale] dziatalnosci operacyjnej strata ulegta zwiekszeniu
0 922 min PLN ( -99 min PLN w 2009 r.; -1 019 min PLN w 2010 r.), gtdwnie na
skutek:
« mniej korzystnej wyceny instrumentow finansowych (odpowiednio:
-346 min PLN w 2009 r.; -1 037 min PLN w 2010 r.),
« nizszych przychodéw z tytutu dywidend (odpowiednio: 455 min PLN w 2009 r.;
147 min PLN w 2010 r.).

Wyniki finansowe Spoiki ksztattowaty sie powyzej wielkosci planowanych. Zysk netto
byt wyzszy o 17% natomiast EBITDA o 15%. Rowniez w tym zakresie jest to skutek
warunkow makroekonomicznych.

Wybrane wska zniki finansowe

Zysk netto, najwyzszy w histori KGHM Polska Miedz SA przyczynit sie do
osiggniecia relatywnie wysokich wskaznikéw rentownosci, ktére w odniesieniu do
2009 r. ulegty zwiekszeniu odpowiednio:

« rentownos¢ netto sprzedazy z 23,0% do 28,7%

« ROA z18,2% do 23,0% ,

« ROE z24,4% do 31,6%.

Wynik finansowy byt rowniez gtdwnym czynnikiem zwiekszajgcym kapitat wiasny
Spoiki, ktéry na koniec 2010 r. wynidst 14 456 min PLN. Stanowit on gtébwne zrodio
finansowania aktywéw — Spétka nie miata zadnych zobowigzan z tytutu kredytow
I pozyczek.

Wysoki zysk, przy nizszej niz w 2009 r. dywidendzie wyptaconej akcjonariuszom,
pozwolit Spétce zgromadzi¢ niezbedne srodki pieniezne na finansowanie programu
inwestycyjnego w kolejnych latach. Na koniec 2010 r. Spotka dysponowata kwotg
2 596 min zi, gtéwnie w formie lokat krotkoterminowych do 3 miesiecy. Oznacza to
ponad dwukrotny wzrost w stosunku do poprzedzajgcego roku. Ponadto w ramach
naleznosci zakwalifikowano lokaty srednioterminowe od 3 do 12 miesiecy w kwocie
351 min zi, ktére w poprzedzajgcym roku nie wystapity.

Zmiany w strukturze aktywéw i zrédet finansowania, w tym znaczny przyrost aktywow
obrotowych w stosunku do zobowigzan biezacych, nie pozostaty bez wpltywu na
ptynnos¢ finansowg oraz stope zadtuzenia. W poréwnaniu z 2009 r. wskazniki w tym
zakresie wzrosty odpowiednio:

« plynnosc¢ biezaca z 2,4 do 2,6

« ptynnosc¢ szybka z 1,4 do 1,9

« stopa zadluzenia z 25,4% do 27,1%.

W analizowanym okresie Spotke charakteryzowat wysoki poziom stopy zwrotu z
zaangazowanego kapitatu (wskaznik ROIC), ktory wzrést z 31,5% w 2009 r. do
58,9% w 2010 r. i byt wyzszy od wielkosci budzetowej (35,5%).

Nalezy podkresli¢, ze w 2010 r. pozytywnie ksztaltowat sie takze wynik ekonomiczny
(MTWE) wynoszacy 3 342 min PLN (1 365 min PLN w 2009 r.).

Potencjat finansowy Spoiki zostat doceniony przez inwestorow. Ceny akcji wzrosty z
poziomu 106 zt na koniec 2009 r. do 173 zt w ostatnim dniu 2010 r., plasujgc KGHM
Polska Miedz SA ws$rod najlepszych spotek notowanych na Warszawskiej Gietdzie



Papieréw Wartosciowych. Z tego tytutu Spoétka otrzymala prestizowag nagrode Gazety
Gieldowej ,Parkiet”.

4. Ocena systemu zarz gdzania ryzykiem rynkowym w Spotce w 2010 roku

Gtownymi rodzajami ryzyka rynkowego, na ktére narazona jest Spotka, sa:
« ryzyko zmian cen metali,
« ryzyko zmian kurséw walutowych,
« ryzyko zmian stép procentowych,
« ryzyko ptynnosci,
« ryzyko kredytowe.

Za zarzadzanie ryzykiem rynkowym w Spoice i przestrzeganie przyjetej w tym
zakresie polityki odpowiada Zarzad. Gtéwnym podmiotem zajmujgacym sie realizacjg
zarzadzania ryzykiem rynkowym jest Komitet Ryzyka Rynkowego, ktory rekomenduje
Zarzgdowi dziatlania w tym obszarze. Glowng technikg zarzadzania ryzykiem
rynkowym sg strategie zabezpieczajgce wykorzystujgce instrumenty pochodne.
Stosowany jest réwniez hedging naturalny.

Spoétka na biezaco prowadzi analizy rynkow metalowych oraz walutowych, ktore sg
podstawg podejmowania decyzji o0 wdrozeniu strategii zabezpieczajgcych.
Zarzadzanie ryzykiem rynkowym zdeterminowane jest réwniez sytuacjg wewnetrzng
Spotki. KGHM Polska Miedz SA stosuje rachunkowo$¢ zabezpieczen przysziych
przeptywow srodkow pienieznych. Monitorowanie wielkosci ryzyka rynkowego w
Spotce opiera sie na analizach wptywu czynnikow ryzyka rynkowego na dziatalnos¢
Spotki (wynik finansowy, bilans, rachunek przeptywow) m.in. z wykorzystaniem miary
ryzyka rynkowego Earnings-at-Risk, opartej o metodologie Corporate Metrics.

Za zarzadzanie ptynno $cig finansow q w Spoice i przestrzeganie przyjetej w tym
zakresie polityki odpowiada Zarzad. Spotka aktywnie zarzadza ptynnoscig finansowg
rozumiang jako zdolnos¢ do terminowego regulowania zobowigzan oraz do
pozyskiwania funduszy na sfinansowanie biezgcej dziatalnosci i potrzeb
inwestycyjnych. Ptynno$¢ finansowa analizowana jest w kilku horyzontach
czasowych, poczawszy od plynnosci natychmiastowej, az do pltynnosci
diugookresowej.

Ze wzgledu na brak koniecznosci finansowania dziatalnosci biezgcej i inwestycyjnej
pozyczkami zewnetrznymi, Spoétka nie posiadata instrumentow zabezpieczajgcych
przed ryzykiem zmian stop procentowych.

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



W 2010 r. strategie zabezpieczajgce cene miedzi stanowity okoto 33% (w 2009 r.
34%) zrealizowanej przez Spoétke sprzedazy tego metalu. Dla sprzedazy srebra
wskaznik ten uksztattowat sie na poziomie okoto 18% (w 2009 r. 25%). W przypadku
rynku walutowego zabezpieczone przychody ze sprzedazy stanowity okoto 16%
(w 2009 r. 34%) catkowitych przychoddw ze sprzedazy zrealizowanych przez Spotke.

W 2010 r. Spotka wdrozyta strategie zabezpieczajgce cene miedzi o tgcznym
wolumenie 336,4 tys. ton i horyzoncie czasowym przypadajgcym od lipca 2010 r. do
czerwca 2013 r. Spotka korzystata z instrumentdéw opcyjnych (opcje azjatyckie), w
tym: opcji sprzedazy i strategii opcyjnych (korytarz, mewa oraz put producencki).

Dodatkowo Spotka dokonata restrukturyzacji, wdrozonych w analizowanym okresie,
strategii opcyjnych mewa na 2011 r. oraz | potowe 2012 r. o tgcznym wolumenie
117 tys. ton poprzez odkupienie sprzedanych opcji sprzedazy. Restrukturyzacja
strategii pozwoli na petne wykorzystanie zakupionych w ramach tych struktur opcji
sprzedazy w przypadku ewentualnego obnizenia cen metalu w 2011 r. i | potowie
2012 r. W okresie sprawozdawczym Spotka wdrozyta transakcje dostosowawczg dla
250 ton miedzi, ktora rozliczy sie w kwietniu 2011 r.

W 2010 r. Spoétka wdrozyla strategie zabezpieczajgce cene srebra o tgcznym
wolumenie 3,6 min troz i horyzoncie czasowym przypadajacym na 2011 r. W okresie
sprawozdawczym nie wdrozono transakcji dostosowawczych na tym rynku.

W przypadku terminowego rynku walutowego w 2010 r. Spotka wdrozyta transakcje
zabezpieczajgce przychody ze sprzedazy o tgcznym nominale 1 785 min USD i
horyzoncie czasowym przypadajgcym na Il-IV kwartat 2010 r. i lata 2011-2012.
Spoétka korzystata z instrumentdw opcyjnych (opcje europejskie), w tym opcji
sprzedazy oraz strategii opcyjnych (korytarz i mewa). W tym okresie nie wdrozono
zadnych transakcji dostosowawczych na rynku walutowym. Ponadto Spotka
dokonata restrukturyzacji, wdrozonych w poprzednich okresach oraz analizowanym
okresie sprawozdawczym, strategii opcyjnych na 2011 r. o tacznym nominale 540
min USD, poprzez odkupienie sprzedanych opcji sprzedazy ze strategii mewa (dla
360 min USD) oraz sprzedanie strategii korytarz (dla 180 min USD). Restrukturyzacja
strategii mewa pozwoli na petne wykorzystanie zakupionych w ramach tych struktur
opcji sprzedazy w przypadku ewentualnego obnizenia kursu USD/PLN w 2011 r.
Restrukturyzacja strategii korytarz znalazta odniesienie w innych skumulowanych
catkowitych dochodach w kwocie 84 873 tys. PLN, ktdra skoryguje in plus przychody
ze sprzedazy w 2011 r. Réwnoczesnie w ramach restrukturyzacji kupiono opcje
sprzedazy do zabezpieczenia kursu USD/PLN dla 180 min USD na caty 2011 rok.

5. Ocena systemu kontroli wewn etrznej i audytu wewn etrznego

Kontrola wewnetrzna jest realizowana przez wyodrebniong w strukturze KGHM
Polska Miedz SA komoérke organizacyjng — Departament Kontroli Wewnetrzne,;.

System kontroli wewnetrznej w KGHM Polska Miedz SA oparty jest o zasady
niezaleznosci i obejmuje wszystkie dziedziny Spotki, w tym obszary majgce
bezposrednio lub posrednio wptyw na prawidiowosc jej dziatania. Jednoczesnie,
utrzymany jest w petnym zakresie obowigzek samokontroli pracownikow i kontroli
funkcjonalne] sprawowanej przez wszystkie szczeble kierownicze - w ramach
obowigzkdéw koordynacyjno - nadzorczych.
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Zgodnie z zatwierdzonym przez Prezesa Zarzadu KGHM Polska Miedz SA planem
kontroli na 2010 rok, Departament Kontroli Wewnetrznej zobowigzany zostat do
zrealizowania 20 kontroli, ktére zostaly zrealizowane. Dla poréwnania w 2009 r.
przeprowadzono 15 kontroli.

W ramach zrealizowanych zadan kontrolnych badaniami objeto m.in. nizej
wymienione zagadnienia:

- realizacja ,Strategii Informatyzacji KGHM Polska Miedz SA na lata 2009-2013”,

« wykorzystanie czasu pracy przez pracownikéw oddziatow, ktérzy na zlecenie
Miedziowego Centrum Ksztalcenia Kadr przeprowadzajg szkolenie okresowe,

« zakupy, przyjmowanie, ewidencja i rozliczanie niektdorych materiatdw
wsadowych, (jak np. koks, koksiki, koncentraty),

« funkcjonowanie Systemu Informacji o Terenie KGHM Polska Miedz SA ,

« przychody i rozchody opon do Samojezdnych Maszyn Gorniczych,

« sporzadzanie dokumentacji dla potrzeb emerytalno-rentowych,

« uslugi geodezyjne,

« usuwanie szkod gorniczych,

« realizacja Zarzadzenia Nr 16/2009 Prezesa Zarzgdu KGHM Polska Miedz SA w

Lubinie z dnia 21.05.2009 r. w sprawie ,Kontroli dziatalno$ci gospodarczej
KGHM Polska Miedz SA”

« stosowanie ,Polityki Zakupéw w Grupie Kapitatowej KGHM Polska Miedz SA",
« zabezpieczenie dokumentéw po godzinach pracy,

« zjazdy pracownikéw Zaktadu Gorniczego,

« wybor wykonawcy i sposob realizacji inwestycji na przyktadzie Spoiki zaleznej,
« zakupy udziatdow na przyktadzie Spotki zaleznej,

« wspbtuczestniczenie w audycie sprawdzajgcym sposOb realizacji procesu
.Strategia Informatyzacji KGHM Polska Miedz SA ”

W ramach zrealizowanych zadan sformutowano igcznie 45 zalecen pokontrolnych
adresowanych do Stron - uczestnikéw kontroli, ktére wykonano lub sg w trakcie
realizaciji.

Zidentyfikowane, w trakcie kontroli, nieprawidtowosci i uchybienia najczesciej o
charakterze organizacyjno — prawnym podlegaly rekomendacjom celem wdrozenia
procesu naprawczo/dostosowawczego do obowigzujgcych norm prawa.

Spoétka systematycznie bada i monitoruje mechanizmy kontrolne oraz identyfikuje
potencjalne ryzyka w poszczegoélnych procesach wystepujgcych w Spétce. Funkcje
te sprawuje audyt wewnetrzny, ktory jest niezalezny w swoich dziataniach. Czynnosci
audytowe skupiajg sie na szacowaniu ryzyka oraz badaniu funkcjonowania systeméw
kontroli w procesie w oparciu o gromadzone dane (informacja i komunikacja) danego
srodowiska kontroli w celu doskonalenia funkcjonowania procesu. W wyniku
przeprowadzonych zadan audytowych w 2010 roku zostaly wdrozone dziatania
naprawcze eliminujgce nieskuteczne mechanizmy kontrolne oraz minimalizujace
potencjalne ryzyka w badanych procesach.
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6. Wybrane zagadnienia wymagaj ace uwagi

- intensyfikacja pracy nad rozwojem technologii gtebokiego wydobycia;

« poszukiwanie nowych zt6z rudy miedzi w regionie;

« zakup zagranicznych aktywow gorniczych zgodnie z realizacjg Strategii KGHM
Polska Miedz SA;

« inwestycje w energetyke zgodnie ze Strategia KGHM Polska Miedz S.A.;

« monitorowanie inwestycji w ochrone $rodowiska ( w szczegollnosci z
uwzglednieniem probleméw zwigzanych ze sktadowaniem odpadéw);

« monitorowanie procesu badawczo — rozwojowego w KGHM Polska Miedz S.A.;

« monitorowanie procesu i zabezpieczenia dotychczasowych koncesji oraz
pozyskiwania nowych koncesji na poszukiwanie i wydobycie rud miedzi w
regionie;

« koniecznosc¢ poprawy efektywnosci funkcjonowania spotek Grupy Kapitatowej;

« nadzor nad wdrozeniem zintegrowanego audytu wewnetrznego w spotkach
Grupy Kapitatowej KGHM Polska Miedz SA

« wdrazanie w Spotce programu obnizki jednostkowego kosztu produkcji miedzi w
celu poprawy pozycji konkurencyjnej KGHM Polska Miedz SA;

« ciagly przeglad transakcji realizowanych przez Spétke ze spotkami powigzanymi
(opracowanie polityki cen transferowych);

« potrzeba ciggtego monitorowania strategii zabezpieczenia przed ryzykiem cen
surowcow i ryzykiem kursowym;

« monitoring ryzyka IT w Spoitce i w Grupie Kapitatowej;

Lubin, dnia 18 maja 2011 .
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