Zwiezla ocena sytuacji KGHM POLSKA MIED Z S.A.
za rok obrotowy 2008

Iprzyjeta przez Rade Nadzorczg KGHM Polska Miedz S.A. w dniu 8 maja 2009 r./

Zgodnie z rozdziatem Il pkt 1 ppkt 1) ,Dobrych Praktyk Spotek Notowanych na
GPW” Rada Nadzorcza KGHM Polska Miedz S.A. przedktada zwieztg ocene sytuaciji
Spoétki z uwzglednieniem oceny systemu zarzgdzania ryzykiem i systemu kontroli
wewnetrznej Spoétki. Ocena ta zostala przygotowana w oparciu o przediozone przez
Zarzad dokumenty, dyskusje przeprowadzone z udzialem Zarzgdu i innymi osobami
zapraszanymi na posiedzenia Rady, a takze z uwzglednieniem sprawozdan
finansowych 1 sprawozdah Zarzgadu z dzialalnosci Spotki z badania ksiag
rachunkowych Spotki przez Bieglego Rewidenta.

1. Realizacja strategii i misji Spotki

W calym roku 2008 nie bylo znaczacych zmian w podstawowych kierunkach
dotychczasowej strategii Spotki. Efektywnos¢ prowadzonych operacji zmniejszala sie
pod wzgledem kosztowym z powodow wzrostu kosztéw zuzycia materiatow, paliw i
energii, wzrostu ustug obcych, wzrostu kosztéw pracy, spadkiem zawarto$ci miedzi w
wydobywanym urobku (nadawa). Spoétka nie powiekszyta swoich mozliwosci
produkcyjnych, utrzymujac jej podstawowe parametry na porownywalnym poziomie
roku ubiegtego. Nie poprawita sie rowniez znaczaco pozycja finansowa spotek Grupy
Kapitalowej KGHM Polska Miedz S.A.

W drugiej potowie 2008 roku Zarzad KGHM Polska Miedz S.A. rozpoczat prace nad
opracowaniem zatozen do Strategii Spotki na lata 2009 — 2018. Zatwierdzony
Uchwalg Rady Nadzorczej KGHM Polska Miedz S.A. w lutym 2009 r. dokument
Strategii uwzglednia aktualng sytuacje na rynkach sSwiatowych i oparty jest na
skorygowanych, w poréwnaniu z obowigzujgcg w | pétroczu 2008 roku Strategia,
zatozeniach makroekonomicznych. Duzg role przywigzuje sie do projektéw
zmierzajacych do zmiany technologii produkcji w KGHM Polska Miedz S.A.
(mechaniczne urabianie ztoza), jak réwniez projektéw nakierowanych na poprawe
efektywnosci produkcji (intensyfikacja robdt przygotowawczych, wymiana maszyn
gorniczych).

2. Warunki makroekonomiczne w 2008 roku

W 2008 roku srednioroczne notowania miedzi elektrolitycznej na Londynskiej
Gieldzie Metali (London Metal Exchange, LME) wyniosty 6 952 USDI/t, co oznacza
zmniejszenie o 2,5% w stosunku do roku 2007 (7 126 USD/t). W 1l p6troczu 2008
roku na rynkach metali nastgpita znaczaca przecena, wskutek ktorej notowania
miedzi spadly, osiggajac w koncu grudnia minimalny poziom 2 770 USD/t.
Srednioroczne notowania srebra na Londynskim Rynku Metali Szlachetnych (London
Bullion Market, LBM) w 2008 roku osiggnety poziom 14,99 USD/troz , co oznacza
wzrost 0 12% w stosunku do $rednich notowan w 2007 roku, tj. 13,38 USD/troz.
Podobnie jak w przypadku miedzi, notowania srebra uleglty znaczgcemu spadkowi w
Il potroczu 2008 r., osiggajgc minimum w pazdzierniku (8,88 USD/troz).

Sredni kurs USD/PLN (NBP) w 2008 roku wynidst 2,41 USD/PLN i byt nizszy w
poréwnaniu z tym samym okresem poprzedniego roku o 13% (2,77 USD/PLN). Do



lipca ubiegtego roku trwat trend aprecjacyjny ztotego wobec dolara amerykanskiego i
euro. W kolejnych miesigcach nastgpito gwattowne ostabienie waluty krajowe;j.

3. Podstawowe wyniki Spofki

Produkcja goérnicza i hutnicza

W ubieglym roku w Spéice wydobyto 29,4 min t urobku w wadze suchej, a wiec o
0,8min t mniej niz w roku 2007. Jednoczesnie na skutek przechodzenia
z eksploatacjg w rejony o nizszym okruszcowaniu nadal zmniejszyta sie zawartosc
miedzi (z 1,67% do 1,64%) i srebra (z 46,6 g/t do 46,1 g/t) w urobku.

Powyzsze czynniki byly podstawowg przyczyng zmniejszenia produkcji miedzi w
koncentracie do poziomu 429 tys. tiisrebra 1 161 t (zmniejszenie odpowiednio 0 5%
I 3% w stosunku do 2007 r.).

W celu efektywnego wykorzystania istniejgcych zdolnosci produkcyjnych Spoétka
uzupetniata wsad wtasny zakupionymi materialami miedzionosnymi. W konsekwencji
produkcja miedzi elektrolitycznej wyniosta 527 tys. t, a srebra metalicznego 1 193 t,
CO 0znacza zmniejszenie w stosunku do 2007 r. odpowiednio 0 1,2% i 1,8%.

Zmianie ulegta struktura produktéw zwilaszcza w odniesieniu do walcowki, ktéra
wskutek zmniejszonego zapotrzebowania rynku zostata wyprodukowana w ilosci
0 18% mniejszej w stosunku do roku poprzedniego.

Przychody ze sprzeda zy

W roku 2008 Spoétka sprzedata 537 tys. t miedzi i wyrobdéw z miedzi (+2,0%, wiecej o
10 tys. t), w tym 208 tys.t walcoéwki (spadek o 17%). Ogoétem przychody ze
sprzedazy miedzi i wyrobow z miedzi z uwzglednieniem pozytywnych efektéw
transakcji zabezpieczajacych wyniosty 9 443 min PLN i byly nizsze od osiggnietych w
2007 roku o 886 min PLN.
Przychody ze sprzedazy srebra wyniosty 1 349 min PLN (spadek o 54 min PLN),
przychody ze sprzedazy ztota wzrosty o 38% (do 63 min PLN z 46 min PLN w
2007r.), a pozostatych produktow 366 min PLN (wzrost o 40 min PLN).
Powyzsze wartosci uwzgledniajg korekte z tytutu:
= rozliczenia towarowych instrumentéw zabezpieczajgcych w wysokosci
569 mIn PLN (w 2007 roku: -633 min PLN) oraz
» rozliczenia w wynik dodatnich réznic kursowych zwigzanych z
zabezpieczeniem kredytu walutowego, ktore zostaty odniesione do eksportu
katod w kwocie +11 min PLN (w 2007 roku +51 min PLN). W 2008 roku nie
zanotowano korekty przychoddéw z tytutu realizacji walutowych instrumentéw
zabezpieczajgcych (w 2007 roku osiggniety zostat zysk w wysokosci
+146 min PLN).
taczna wartos¢ przychodéw ze sprzedazy produktéw wyniosta w 2008 roku
11 220 min PLN ibyla nizsza o 7% od przychodow osiggnietych w 2007 roku,
gtébwnie w wyniku aprecjacji ztotego oraz gwattownego spadku notowan miedzi i
srebra w IV kwartale 2008 roku.
Pomimo gorszych od zalozen warunkdéw makroekonomicznych powyzszy poziom
przychodow ze sprzedazy jest nieznacznie wyzszy od wartosci zaplanowanych w
Budzecie Spoétki, gtownie w zwigzku z wyzszym w stosunku do budzetowanego
wolumenu sprzedazy miedzi i efektami wdrozonych strategii zabezpieczajacych.



Koszty dzialalno $ci operacyjnej

Catkowity jednostkowy koszt produkcji miedzi elektrolitycznej wzrést z 11 160 PLN/t
w 2007 roku do 11 736 PLN/t w roku 2008.

Wzrost jednostkowego kosztu produkcji miedzi w odniesieniu do 2006 roku o 5,2% tj.
0 576 zl/tone Cu wynikat w gtébwnej mierze: ze wzrostu kosztéw zuzycia materiatow,
paliw i energii (wzrost o 432 zl/t), wzrostu ustug obcych (w tym gtdwnie gorniczych
robot przygotowawczych: +232 PLN/t) i kosztow amortyzacji (+116 zl/t) oraz ze
spadku produkcji miedzi z koncentratow wiasnych (+106 zit). Koszty pracy (z
wytgczeniem rezerwy aktuarialnej) wzrosty w 2008r. o 79 zi/t.

Koszt produkcji miedzi z wsadu wilasnego wzrost o 1484 zit, tj. o 16%, na co
wplynety gtébwnie wymieniane wyzej najwazniejsze koszty wg rodzaju i spadek
produkcji miedzi z koncentratéw wiasnych.

Koszt produkcji miedzi stanowit 93% kosztéw ogétem wg rodzaju. W 2008r. warto$é
kosztéw wg rodzaju zwiekszyta sie 0 549,23 min zi, tj. o 8%.

Natomiast koszty rodzajowe bez zakupionych materiatow miedzionosnych w 2008r.
wzrosty o 400,21 min zt, tj. o 7%, przede wszystkim w wyniku wzrostu: kosztow
zuzycia materiatéw, paliw i energii (+ 204,5 min zl), ustug obcych (w tym gtownie
gorniczych robo6t przygotowawczych zleconych: + 150,00 min zt), kosztow pracy (w
tym gtdwnie odpisOw na przyszte Swiadczenia pracownicze: + 111,08 min z).

Wyniki finansowe

Wynik brutto w 2008 roku wyniost 3 554 min PLN, na ktéry ziozylty sie: zysk ze
sprzedazy w wysokosci 3 392 min PLN, zysk z pozostate] dziatalnosci operacyjnej
204 mIn PLN i strata z dziatalnosci finansowej na poziomie: -43 min PLN.

Na wynik z pozostatej dziatalnosci operacyjnej wptynety w gtéwnej mierze (min PLN):

— przychody z dywidend 237
— strata z wyceny i realizacji instrumentéw pochodnych -212
— zysk z tytutu r6znic kursowych 122
— przychody z odsetek od instrumentow finansowych 113
— odpisy z tytutu utraty wartosci akcji w jednostce zaleznej -75

Strata z dziatalnosci finansowej w wysokosci -43 min PLN wynika gtéwnie ze zmiany
wysokosci rezerw.

Zysk brutto zostat obcigzony podatkiem dochodowym w wysokosci 633 min PLN, na
ktory zlozyly sie podatek dochodowy biezgcy w kwocie 576 min PLN oraz
71 min PLN z tytulu réznic przejsciowych. W konsekwencji wynik netto w 2008 roku
wyniést 2 920 min PLN, co oznacza zmniejszenie w odniesieniu do 2007 roku o 23%.
Wynik EBITDA spadt 0 20,1% z 5 101 min PLN w 2007 r. do 4 078 min PLN w
2008 r.



Wybrane wska zniki finansowe

W $lad za pogorszeniem wynikow finansowych obnizeniu ulegly wskazniki
rentownosci:

— ROA z 30,6% do 21,0%,

— ROE z 42,4 do 27,6%.

Réwniez w zwigzku ze wzrostem udziatu kapitalu wkasnego w strukturze pasywow
nastgpito zmniejszenie stopy zadtuzenia z 27,8% do 23,8%.

Korzystna sytuacja finansowa Spoiki przelozyla sie na zmniejszenie stanu
zobowigzan krotkoterminowych i w konsekwencji zwiekszenie wskaznikow ptynnosci:
— biezacej z 2,5 do 3,1,

— szybkiejz 1,7 do 2,2.

Na wzrost wskaznikow ptynnosci (i w zwigzku z tym na nadptynnosc) najwiekszy
wplyw miatlo zmniejszenie poziomu zobowigzan krétkoterminowych o 17% w
poréwnaniu z 2007 r. tj. z 2 018,28 mIn zt w 2007r. do 1 668,60 min zt w 2008r.
W$&rod zobowigzan kréotkoterminowych najistotniejszym zmniejszeniom ulegly
zobowigzania z tytutu biezgcego podatku dochodowego od oséb prawych (o 278,1
min z}) oraz zobowigzan handlowych (o 34,7 min z).

4. Ocena systemu zarz agdzania ryzykiem rynkowym w Spoétce w 2008 roku

Gtownymi rodzajami ryzyka rynkowego, na ktore narazona jest Spotka, sa:
— ryzyko zmian cen metali,

— ryzyko zmian kurséw walutowych,

— ryzyko zmian stép procentowych,

— ryzyko ptynnosci,

— ryzyko kredytowe.

Za zarzgdzanie ryzykiem rynkowym w Spofce i przestrzeganie przyjetej w tym
zakresie polityki odpowiada Zarzad. Gtownym podmiotem, zajmujgcym sie realizacjg
zarzadzania ryzykiem rynkowym, jest Komitet Ryzyka Rynkowego, ktory
rekomenduje Zarzadowi dziatania w tym obszarze. Glowng technikg zarzadzania
ryzykiem rynkowym sg strategie zabezpieczajgce wykorzystujgce instrumenty
pochodne. Stosowany jest rowniez hedging naturalny.

Spoétka na biezaco prowadzi analizy rynkéw metalowych oraz walutowych, ktére sg
podstawg w podejmowaniu decyzji o wdrozeniu strategii zabezpieczajgcych.
Zarzadzanie ryzykiem rynkowym zdeterminowane jest réwniez sytuacjg wewnetrzng
Spoitki. KGHM stosuje rachunkowos¢ zabezpieczeh przysztych przeptywéw srodkow
pienieznych. Monitorowanie wielkosci ryzyka rynkowego w Spoice opiera sie na
analizach wplywu czynnikbw ryzyka rynkowego na dziatalnos¢ Spotki (wynik
finansowy, bilans, rachunek przeptywow) z wykorzystaniem _miary ryzyka rynkowego
Earnings-at-Risk, opartg o metodologie Corporate Metrics.

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

Za zarzadzanie ryzykiem kredytowym w Spoice i przestrzeganie przyjetej w tym
zakresie polityki odpowiada Zarzad. Gtéwnym podmiotem, zajmujgcym sie realizacjg
dziatan w tym obszarze, jest Komitet Ryzyka Kredytowego. KGHM ocenia na biezaco
wiarygodnos¢ kredytowa: klientow, z ktdrymi zawiera transakcje fizycznej sprzedazy
produktow; instytucji finansowych (bankéw/brokeréw), z ktérymi zawierane sg
transakcje zabezpieczajace oraz podmiotéw, ktére sg przedmiotem inwestycji
bezposrednich oraz kapitatowych.

W 2008 r. strategie zabezpieczajgce cene miedzi stanowity ok. 35% (w 2007r. 25%)
zrealizowanej przez Spotke sprzedazy tego metalu. Dla sprzedazy srebra wskaznik
ten wynidst ok. 32% (w 2007r. 6%).

W przypadku rynku walutowego, zabezpieczone przychody ze sprzedazy stanowity
ok. 11% (w 2007r. 10%) catkowitych przychodow ze sprzedazy zrealizowanych przez
Spoike.

W 2008 r. transakcje w instrumentach pochodnych zawarte na rynku metali rozliczyty
sie wynikiem dodatnim, natomiast transakcje walutowe rozliczyty sie wynikiem
ujemnym. Wptyw wszystkich transakcji w instrumentach pochodnych na rachunek
wynikow uksztattowat sie w wysokosci 368 min PLN (w 2007r.: - 749 min PLN).

W 2008r. Spotka wdrozyla strategie zabezpieczajgce cene miedzi o tgcznym
wolumenie 99 tys. t i terminie zapadalnosci przypadajgcym na IV kwartat 2008 i |
potrocze 2009 r. Spotka korzystata z instrumentow opcyjnych. Nie byto wsrdd nich
toksycznych opciji, tzn. opcji o charakterze spekulacyjnym. Dodatkowo, w tym okresie
Spoétka wdrozyta strategie dostosowawcze o tgcznym wolumenie 24,8 tys. ton i
terminie zapadalnosci przypadajgcym na 2008 i 2009 rok.

W 2008 roku Spotka nie stosowata strategii zabezpieczajgcych cene srebra.
Wdrozono strategie dostosowawcze o tgcznym wolumenie 643 tys. troz.

W przypadku terminowego rynku walutowego, w 2008 r. Spoétka stosowata strategie
zabezpieczajgce poziom kursu USD/PLN dla 1 374 mIn USD i horyzoncie czasowym
przypadajacym na IV kwartat 2008r. i na 2009 r. Spétka korzystata takze na tym
rynku z instrumentow opcyjnych. Rowniez nie byto wsrod nich toksycznych opciji.

5. Ocena systemu kontroli wewn etrznej

Spoétka regularnie ocenia jakosé systemow kontroli wewnetrznej i zarzadzania
ryzykiem. Istotnym elementem zarzadzania ryzykiem jest audytowanie procesow
prowadzone przez Departament Audytu. Przeprowadzajac audyty kazdorazowo
dokonywana jest ocena funkcjonowania systemu kontroli wewnetrznej oraz waznych
rodzajow ryzyka mogacych niekorzystnie wptyng¢ na osiggniecie celéw Spoiki.

W 2008 roku przeprowadzone zostaly audyty z zakresu zarzgdzania: majgtkiem
trwatym, produkcjg i dostawami produktow, ustugami transportowymi, odpadami,
energig elektryczna, srodkami finansowymi oraz bezpieczenstwa informatycznego.
W wyniku tych dziatah zostat ustalony stan faktyczny ww. proceséw wraz z
propozycjg dziatan naprawczych i rekomendacjami niezbednymi do podjecia przez
kierownictwo stosownych decyzji.

Kontrola wewnetrzna (instytucjonalna) realizuje swoje zadania na podstawie
zatwierdzonego przez Zarzad Spoiki ,Regulaminu Kontroli Wewnetrznej”. System



kontroli wewnetrznej obejmuje wszystkie obszary i jednostki organizacyjne Spotki.
Jednoczesnie, utrzymano w petnym zakresie obowigzek samokontroli pracownikéw i
kontroli funkcjonalnej sprawowanej przez wszystkie szczeble kierownicze w ramach
obowigzkdw koordynacyjno-nadzorczych.

Funkcjonujacy od Il potowy 2007 r. Departament Kontroli Wewnetrznej (ulokowany w
strukturze Biura Zarzadu) podporzadkowano poczatkowo Wiceprezesowi Zarzadu
ds. Finansowych, a od dnia 01.06.2008 r. bezposrednio Prezesowi Zarzadu Spoiki.
Dziatalnos¢ kontrolna Departamentu (w omawianym okresie) ukierunkowana byta
m.in. na potrzebe ograniczenia ryzyka zwigzanego z:

— wyborem wykonawcéw/dostawcédw robot i ustug,

— sposobami wykorzystania srodkow finansowych w badanych obszarach,

— sposobem zarzadzania ztozonymi projektami.

W efekcie zaproponowano zmiany w procedurach oraz dookreslenie i egzekwowanie
odpowiedzialnosci pracownikéw za podejmowane dziatania lub za zaniechania nie
tylko na ,wtasnym” stanowisku pracy, ale takze za realizacje zadan w ramach Komisji
i Zespotdw, do ktorych sg powotywani.

6. Wybrane zagadnienia wymagaj ace uwagi

Na szczegblng uwage zastuguije:

» koniecznosc¢ cigglego monitorowania przyjetych kierunkéw strategicznych pod
wzgledem ich zgodnosci z zachodzacymi zmianami w otoczeniu
gospodarczym kraju i Swiata oraz konsekwentnego ich wdrazania;

e potrzeba intensyfikacji realizacji zadan inwestycyjnych, zwiekszajac znaczgco
rzeczowy zakres ich realizacji w kolejnych latach

* koniecznos$¢ inwestycyjnego zabezpieczenia dostepu Spétki do krajowych
zasobow rud miedzi;

e pilne wdrozenie w Spoétce realnych programow obnizki jednostkowego kosztu
produkcji miedzi w celu poprawy pozycji konkurencyjnej KGHM Polska Miedz
S.A,;

e potrzeba ciagtego monitorowania strategii zabezpieczenia przed ryzykiem
cen surowcow i ryzykiem kursowym;

» poprawy efektywnosci funkcjonowania spétek Grupy Kapitatowej;

e przeglad transakcji realizowanych przez Spoétke ze spétkami powigzanymi
(opracowanie polityki cen transferowych);

e koniecznosc¢ utworzenia zintegrowanej funkcji Audytu Wewnetrznego;

* potrzeba wbudowania elementu zarzadzania ryzykiem informatycznym w
calos¢ podejscia do zarzadzania ryzykiem na poziomie Spétki i Grupy
Kapitatowe].

Lubin, dnia 8 maja 2009 r.



