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1. Podstawowe informacje o Grupie Kapitałowej KGHM Polska Miedź S.A. 
 
1.1. Struktura Grupy Kapitałowej 
 
Jednostką Dominującą w Grupie Kapitałowej jest KGHM Polska Miedź S.A.  
Według stanu na dzień 31 grudnia 2006 r. KGHM Polska Miedź S.A. posiadała bezpośrednio, bądź pośrednio 
udziały / akcje w 41 spółkach prawa handlowego, w tym: 
- w 29 spółkach zależnych,   
- w  3 spółkach stowarzyszonych,  
- w  9 spółkach pozostałych. 

Zaangażowanie kapitałowe KGHM Polska Miedź S.A. w poszczególne podmioty obrazuje zamieszczony poniżej 
schemat.  
 
 
Rysunek 1.  Zaangażowanie kapitałowe KGHM Polska Miedź S.A. wg stanu na dzień 31 grudnia 2006 r. 

 

KGHM Ecoren S.A. 100% INOVA Spółka z o.o. 100% TUW-CUPRUM 0,25%

PHP „MERCUS”                                                     
sp. z o.o.

100%
PU „Mercus Serwis”                                         

Sp. z o.o.
100% WFP Hefra SA 97,52%

Fabryka Maszyn i 
Urzadzeń "FAMAK" S.A.

0,10%

KGHM                                                       
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.b.H
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Sp. z o.o.
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DFM ZANAM-LEGMET                      

Sp. z o.o.
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Ltd.
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DIALOG S.A. 100%
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sp. z o.o.                                    
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S.P.R.L.
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KGHM Polska Miedź S.A.
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1.2. Jednostka Dominująca 
 
KGHM Polska Miedź S.A. zarejestrowana jest w Sądzie Rejonowym dla Wrocławia Fabrycznej IX Wydział 
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sądowego pod numerem KRS 23302. Akcje KGHM Polska Miedź S.A. 
są notowane na Warszawskiej Giełdzie Papierów Wartościowych oraz z formie GDR-ów (globalnych kwitów 
depozytowych) – na Londyńskiej Giełdzie Papierów Wartościowych. (LSE). 
KGHM Polska Miedź S.A. prowadzi działalność od 12 września 1991 roku. Prawnym poprzednikiem Jednostki 
Dominującej było przedsiębiorstwo państwowe Kombinat Górniczo-Hutniczy Miedzi w Lubinie przekształcone 
w jednoosobową spółkę Skarbu Państwa, w trybie określonym w ustawie z dnia 13 lipca 1990 roku 
o prywatyzacji przedsiębiorstw państwowych. 
 
1.2.1. Kapitał i struktura właścicielska Jednostki Dominującej 
 
Kapitał zakładowy KGHM Polska Miedź S.A. wynosi 2 000 000 tys. zł i dzieli się na 200 mln akcji o wartości 
nominalnej 10 zł każda. Każda akcja daje prawo do jednego głosu na walnym zgromadzeniu KGHM Polska 
Miedź S.A. Nie istnieją ograniczenia w przenoszeniu praw własności akcji Jednostki Dominującej oraz w zakresie 
wykonywania praw głosu przypadających na akcje KGHM Polska Miedź S.A., inne niż wynikające z powszechnie 
obowiązujących przepisów prawa regulujących rynek kapitałowy. 
Zgodnie z informacjami przekazanymi Jednostce Dominującej przez jej akcjonariuszy, jedynym akcjonariuszem 
posiadającym, co najmniej 5% ogólnej liczby głosów na walnym zgromadzeniu KGHM Polska Miedź S.A. 
na dzień 31 grudnia 2006 r. był Skarb Państwa, który - według zawiadomienia z dnia 12 stycznia 2001 r. - 
posiadał 88 567 589 akcji, co stanowi 44,28% kapitału zakładowego KGHM Polska Miedź S.A. i odpowiada tej 
samej liczbie głosów na walnym zgromadzeniu. W stosunku do stanu z 31 grudnia 2005 r. udział Skarbu 
Państwa w ogólnej liczbie głosów na walnym zgromadzeniu nie zmienił się.  
Zmiany znacznych pakietów akcji w ciągu roku 2006: 
� Lansdowne Partners Limited Partnership, który poprzez zarządzane fundusze, na dzień 31 grudnia 2005 r. 

posiadał powyżej 5% ogólnej liczby głosów na walnym zgromadzeniu KGHM Polska Miedź S.A. (według 
zawiadomienia z dnia 12 lipca 2005 r. - 5,29%), w styczniu 2006 r. obniżył zaangażowanie w kapitale 
zakładowym KGHM Polska Miedź S.A. do poziomu poniżej 5% i dnia 12 stycznia 2006 r. kontrolował pakiet 
akcji dający prawo do 4,64% ogólnej liczby głosów. 

� Deutsche Bank Trust Company Americas - bank depozytowy w programie kwitów depozytowych, który 
na dzień 31 grudnia 2005 r. posiadał powyżej 5% ogólnej liczby głosów na walnym zgromadzeniu KGHM 
Polska Miedź S.A. (według zawiadomienia z dnia 11 maja 2005 r. - 5,01%; liczba wyemitowanych kwitów 
depozytowych na dzień 31 grudnia 2005 r. odpowiadała 7,31% wszystkich wyemitowanych akcji KGHM 
Polska Miedź S.A.), w ciągu roku 2006 wielokrotnie przekraczał próg 5% udziału w ogólnej liczbie głosów: 
- 19 czerwca 2006 r. obniżył zaangażowanie do poziomu 4,86% ogólnej liczby głosów, 
- 27 lipca 2006 r. zwiększył zaangażowanie do poziomu 5,08% ogólnej liczby głosów, 
- 11 września 2006 r. obniżył zaangażowanie do poziomu 4,97% ogólnej liczby głosów.  

Na dzień 31 grudnia 2006 r. w obrocie znajdowała się ilość kwitów depozytowych odpowiadająca 4,34% 
wszystkich wyemitowanych akcji Jednostki Dominującej. 

Spośród osób zarządzających i nadzorujących na dzień 31 grudnia 2006 roku, zgodnie z posiadanymi przez 
KGHM Polska Miedź S.A. informacjami, jedynie Członek Rady Nadzorczej Ryszard Kurek był w posiadaniu akcji 
KGHM Polska Miedź S.A. (10 akcji o łącznej wartości nominalnej 100 zł). Członkowie Zarządu i Rady Nadzorczej 
KGHM Polska Miedź S.A. nie posiadali na dzień 31 grudnia 2006 roku akcji/udziałów w pozostałych jednostkach 
powiązanych z Jednostką Dominującą. 
Zarząd KGHM Polska Miedź S.A. nie posiada żadnych informacji o zawartych w ciągu roku 2006 umowach, 
w wyniku których mogą w przyszłości nastąpić zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych 
akcjonariuszy. 
Jednostka Dominująca nie wyemitowała papierów wartościowych, które dawałyby specjalne uprawnienia 
kontrolne. Skarb Państwa, będący akcjonariuszem KGHM Polska Miedź S.A., może skorzystać ze specjalnego 
uprzywilejowania wynikającego z ustawy z dnia 3 czerwca 2005 r. o szczególnych uprawnieniach Skarbu 
Państwa oraz ich wykonywaniu w spółkach kapitałowych o istotnym znaczeniu dla porządku publicznego lub 
bezpieczeństwa publicznego. 
KGHM Polska Miedź S.A. nie przeprowadza programów akcji pracowniczych a także nie dokonywała w 2006 r. 
transakcji nabycia akcji własnych. 
 
1.2.2. Notowania Jednostki Dominującej na giełdach papierów wartościowych 
 
W lipcu 1997 roku KGHM Polska Miedź S.A. zadebiutowała na Giełdzie Papierów Wartościowych w Warszawie 
S.A. Akcje Jednostki Dominującej notowane są na rynku podstawowym Giełdy w systemie notowań ciągłych 
i wchodzą w skład indeksu WIG i WIG20. Globalne Kwity Depozytowe spółki (GDR) notowane są od lipca 1997 
roku na London Stock Exchange. 
Kurs akcji KGHM Polska Miedź S.A. na ostatniej sesji giełdowej roku 2005 na GPW w Warszawie S.A. wynosił 
62,50 zł i od tego czasu wielokrotnie poprawiał historyczne maksima, by 11 maja 2006 r. osiągnąć najwyższy 
w dotychczasowej historii notowań kurs zamknięcia, wynoszący 135,00 zł. Na kolejnych sesjach roku 2006 kurs 
akcji KGHM Polska Miedź S.A. kształtował się poniżej tego poziomu, a na zamknięciu ostatniej sesji giełdowej 
roku - 29 grudnia 2006 r. - osiągnął wartość 89,00 zł. W 2006 roku średni wolumen obrotu akcjami KGHM 
Polska Miedź S.A. na Warszawskiej Giełdzie Papierów Wartościowych wyniósł 813 tys. akcji na sesję. 
Ostatecznie w ciągu roku 2006 kurs akcji KGHM Polska Miedź S.A. wzrósł o 42%. W tym samym czasie WIG 
również wzrósł o 42%, a WIG20 o 24%.  
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Kurs akcji KGHM Polska Miedź S.A.  w roku 2006 na tle Warszawskiego Indeksu Giełdowego (WIG) przedstawia 
poniższy wykres: 

Rysunek 2.  Kurs akcji KGHM Polska Miedź S.A. na tle WIG 
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W 2006 roku ceny walorów KGHM Polska Miedź S.A. na obu rynkach - polskim i brytyjskim - kształtowały się 
podobnie. 
 
 
1.2.3. Skład organów Jednostki Dominującej 
 
Rada Nadzorcza 

Skład Rady Nadzorczej KGHM Polska Miedź S.A. VI kadencji, wg stanu na dzień 1 stycznia 2006 r. przedstawiał 
się następująco: 

- Elżbieta Niebisz – Przewodniczący, 
- Tadeusz Janusz – Zastępca Przewodniczącego, 
- Jan Rymarczyk – Sekretarz, 
- Krzysztof Szamałek, 
- Maciej Kruk, 
- Marek Wierzbowski 

oraz wybrani przez pracowników: 
- Józef Czyczerski, 
- Leszek Hajdacki, 
- Ryszard Kurek. 

W dniu 30 stycznia 2006 r. rezygnację z funkcji Członka Rady Nadzorczej złożył Pan Marek Wierzbowski. 
Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie KGHM Polska Miedź S.A. w dniu 31 stycznia 2006 r. podjęło uchwały 
w sprawie odwołania ze składu Rady Nadzorczej: Elżbiety Niebisz, Jana Rymarczyka, Krzysztofa Szamałka 
i Tadeusza Janusza oraz powołania w skład Rady Nadzorczej: Czesława Cichonia, Antoniego Dynowskiego, 
Krzysztofa Skóry, Marcina Ślęzaka i Ryszarda Wojnowskiego. 

W dniu 10 lutego 2006 r. Rada Nadzorcza powierzyła funkcje: Przewodniczącego Rady – Antoniemu 
Dynowskiemu, Zastępcy Przewodniczącego – Maciejowi Krukowi oraz Sekretarza – Józefowi Czyczerskiemu. 

Pan Krzysztof Skóra delegowany przez Radę Nadzorczą do czasowego wykonywania czynności Prezesa Zarządu, 
w związku z powołaniem go przez Radę Nadzorczą na Prezesa Zarządu, w dniu 24 lutego 2006 r. złożył 
rezygnację z funkcji Członka Rady.  

Rada Nadzorcza funkcjonowała w składzie ośmioosobowym, a po złożeniu w dniu 10 sierpnia 2006 r. przez 
Czesława Cichonia rezygnacji z funkcji Członka Rady Nadzorczej, w składzie siedmioosobowym. 

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie w dniu 24 października 2006 r. odwołało ze składu Rady Nadzorczej: 
Antoniego Dynowskiego, Macieja Kruka, Ryszarda Wojnowskiego i powołało na ich miejsce: Adama 
Łaganowskiego, Stanisława Andrzeja Potycza, Jana Sulmickiego oraz Jerzego Żyżyńskiego. 

Skład Rady Nadzorczej po tych zmianach przedstawia się następująco: 
- Adam Łaganowski, 
- Stanisław Andrzej Potycz, 
- Jan Sulmicki,  
- Marcin Ślęzak, 
- Jerzy Żyżyński 
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oraz wybrani przez pracowników 
- Józef Czyczerski,      
- Leszek Hajdacki, 
- Ryszard Kurek. 

W dniu 14 listopada 2006 r. Rada Nadzorcza powierzyła funkcje: Przewodniczącego Rady – Adamowi 
Łaganowskiemu, Zastępcy Przewodniczącego – Stanisławowi Andrzejowi Potyczowi. Funkcję Sekretarza 
od 10 lutego 2006 r. sprawuje Józef Czyczerski. 
 
 
Zarząd 

W okresie od 1 stycznia 2006 r. do 10 lutego 2006 r. skład Zarządu oraz podział kompetencji pomiędzy 
Członków Zarządu przedstawiał się następująco: 

- Marek Szczerbiak Prezes Zarządu, 
- Jarosław Andrzej Szczepek  I Wiceprezes Zarządu, Wiceprezes Zarządu ds. Finansowo-Ekonomicznych,

  
- Wiktor Błądek  Wiceprezes Zarządu ds. Górnictwa  

(zawieszony w czynnościach zarządu na okres nie dłuższy niż 3 miesiące), 
- Andrzej Krug Wiceprezes Zarządu ds. Pracowniczych  

(zawieszony w czynnościach zarządu na okres nie dłuższy niż 3 miesiące), 
- Robert Nowak Wiceprezes Zarządu ds. Handlu, Marketingu i Zabezpieczeń, 
- Sławomir Pakulski Wiceprezes Zarządu ds. Hutnictwa. . 

Zawieszenie w czynnościach zarządu Wiceprezesów: Wiktora Błądka i Andrzeja Kruga wynikało z decyzji Rady 
Nadzorczej z dnia 19 grudnia 2005 r.  
W dniu 10 lutego 2006 r. Rada Nadzorcza odwołała z funkcji Prezesa Zarządu Marka Szczerbiaka i delegowała 
Członka Rady Nadzorczej Krzysztofa Skórę do czasowego wykonywania czynności Prezesa Zarządu na okres nie 
dłuższy niż 3 miesiące.  

W dniu 24 lutego 2006 r. Rada Nadzorcza KGHM Polska Miedź S.A. powołała Krzysztofa Skórę na stanowisko 
Prezesa Zarządu oraz odwołała ze składu Zarządu: Jarosława Andrzeja Szczepka, Roberta Nowaka, Sławomira 
Pakulskiego oraz Andrzeja Kruga. W miejsce odwołanych Członków Zarządu powołani zostali: Maksymilian 
Bylicki, Ireneusz Reszczyński, Mirosław Biliński i Marek Fusiński. Ponadto z mocą od dnia 8 marca 2006 r. 
uchylone zostało zawieszenie w czynnościach Wiceprezesa Zarządu Wiktora Błądka. 

Po powyższych decyzjach skład Zarządu wraz z podziałem kompetencji pomiędzy poszczególnych Członków 
Zarządu przedstawiał się następująco: 

- Krzysztof Skóra Prezes Zarządu, 
- Maksymilian Bylicki I Wiceprezes Zarządu ds. Pracowniczych, 
- Mirosław Biliński Wiceprezes Zarządu ds. Hutnictwa, 
- Wiktor Błądek Wiceprezes Zarządu ds. Górnictwa (podjął obowiązki od 8 marca 2006 r.), 
- Marek Fusiński Wiceprezes Zarządu ds. Finansowo-Ekonomicznych, 
- Ireneusz Reszczyński Wiceprezes Zarządu ds. Handlu, Marketingu i Zabezpieczeń. 

W związku z upływem V kadencji Zarządu KGHM Polska Miedź S.A., Rada Nadzorcza powołała z dniem 
14 czerwca 2006 r. Krzysztofa Skórę na stanowisko Prezesa Zarządu VI kadencji oraz w skład Zarządu 
VI kadencji: Maksymiliana Bylickiego, Ireneusza Reszczyńskiego, Marka Fusińskiego oraz Stanisława Kota. 

Skład Zarządu wraz z podziałem kompetencji od dnia 14 czerwca 2006 r. przedstawia się następująco: 
- Krzysztof Skóra Prezes Zarządu, 
- Maksymilian Bylicki I Wiceprezes Zarządu ds. Rozwoju, 
- Marek Fusiński Wiceprezes Zarządu ds. Finansowych, 
- Stanisław Kot Wiceprezes Zarządu ds. Hutnictwa, wykonujący również czasowo 

uprawnienia i obowiązki, które określone zostały dla Wiceprezesa Zarządu 
ds. Górnictwa, 

- Ireneusz Reszczyński Wiceprezes Zarządu ds. Handlu. 

Zgodnie z treścią Statutu KGHM Polska Miedź S.A. Członków Zarządu powołuje i odwołuje Rada Nadzorcza.  
Kompetencja Zarządu w zakresie decyzji o emisji lub wykupie akcji ograniczona jest statutowo. 
Na podwyższenie kapitału zakładowego i emisję akcji wymagane jest uzyskanie zgody Walnego Zgromadzenia. 
Ograniczenie powyższe dotyczy również możliwości emisji obligacji. Zarząd KGHM Polska Miedź S.A. nie posiada 
uprawnień do podwyższenia kapitału i emisji akcji na warunkach określonych w przepisach art. 444-446 
Kodeksu spółek handlowych. 
 
 
 
1.2.4. Wynagrodzenia organów Jednostki Dominującej 

Poniżej przedstawiono informację o łącznej wartości wynagrodzeń, nagród lub korzyści wypłaconych 
lub należnych osób zarządzających i nadzorujących Jednostkę Dominującą oraz informacje o wartości 
wynagrodzeń i nagród otrzymanych przez nich z tytułu pełnienia funkcji we władzach jednostek zależnych, 
współzależnych i stowarzyszonych. 
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Tabela 1.  Wynagrodzenia członków Rady Nadzorczej Jednostki Dominującej 
tys. zł

Rada Nadzorcza
Okres pełnienia 

funkcji w roku 2006

Wynagrodzenie za czas 
pełnienia funkcji w 
Radzie Nadzorczej

Dochody z 
innych umów 

Dochody osiągnięte w 
spółkach zależnych i 
stowarzyszonych

Łączne 
dochody w   
roku 2006

1 2 3 4 5 6
Adam Łaganowski 24.10-31.12 14 14

Stanisław Potycz 24.10-31.12 13 13

Jan Sulmicki 24.10-31.12 12 12

Jerzy Żyżyński 24.10-31.12 12 12

Antoni Dynowski 31.01-24.10 58 58

Marcin Ślęzak 31.01-31.12 58 58

Ryszard Wojnowski 31.01-24.10 47 47

Czesław Cichoń 31.01-10.08 34 34

Krzysztof Skóra 31.01-24.02 20 20

Maciej Kruk 01.01-24.10 57 57

Józef Czyczerski 01.01-31.12 64 88 152

Leszek Hajdacki 01.01-31.12 64 125 12 201

Ryszard Kurek 01.01-31.12 64 138 11 213

Jan Rymarczyk 01.01-31.01 6 6

Tadeusz Janusz 01.01-31.01 6 6

Elżbieta Niebisz 01.01-31.01 7 7

Krzysztof Szamałek 01.01-31.01 6 6

Marek Wierzbowski 01.01-30.01 5 5

SUMA 547 351 23 921

Objaśnienia: kol. 4 "Dochody z innych umów" zawiera również wynagrodzenia za pracę członków Rady Nadzorczej z wyboru załogi.  
 
 
Tabela 2.  Porównanie wynagrodzenia Rady Nadzorczej Jednostki Dominującej w latach 2005-2006 

tys. zł 

Wyszczególnienie 
za okres  

od 01.01.2006 r. 
do 31.12.2006 r.  

za okres  
od 01.01.2005 r. 
do 31.12.2005 r.  

 
Płace i inne krótkoterminowe świadczenia pracownicze 

921 1 046 

Razem 921 1 046 

 
 
 
Tabela 3.  Wynagrodzenia członków Zarządu Jednostki Dominującej 

tys. zł

Zarząd
Okres pełnienia 

funkcji w roku 2006

Wynagrodzenie 
wypłacone lub należne 
za pełnienie funkcji w 

Zarządzie

Świadczenia, 
dochody               
z innych 
umów

Dochody osiągniete 
w jednostkach 
zależnych i 

stowarzyszonych

Łączne 
dochody           
w roku 
2006

1 2 3 4 5 6
Krzysztof Skóra 10.02-31.12 472 51 145 668

Maksymilian Bylicki 24.02-31.12 383 77 225 685

Marek Fusiński 24.02-31.12 383 74 104 561

Stanisław Kot 14.06-31.12 235 7 13 255

Ireneusz Reszczyński 24.02-31.12 383 30 145 558

Biliński Mirosław 24.02-14.06 131 30 66 227

Wiktor Błądek 01.01-14.06 647 30 19 696

Andrzej Krug 01.01-24.02 287 7 59 353

Robert Nowak 01.01-24.02 259 40 25 324

Sławomir Pakulski 01.01-24.02 246 2 666 15 2 927

Jarosław Andrzej Szczepek 01.01-24.02 345 32 83 460

Marek Szczerbiak 01.01-10.02 309 47 22 378

SUMA 4 080 3 091 921 8 092

Objaśnienia:  kol. 3 "Wynagrodzenie wypłacone lub należne za pełnienie funkcji w Zarządzie" obejmuje  wynagrodzenie podstawowe, premie 
za rok 2006;  kol.4 "Świadczenia i dochody z innych umów" zawiera wynagrodzenia osiągnięte z umów wdrożeniowych, ubezpieczenia, 
dopłaty do wydatków na wynajm mieszkań, składki na PPE;  
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Tabela 4.  Wynagrodzenia wypłacone w 2006 r. członkom Zarządu po zakończeniu pełnienia funkcji w latach 
poprzednich 

tys. zł

Zarząd
Okres pełnienia                 
funkcji do

Wynagrodzenie z 
umowy o zakazie 
konkurencji 

Marian Krzemiński 11.12.2001 51
 

 
 
 
 
Tabela 5.  Porównanie wynagrodzenia Zarządu Jednostki Dominującej w latach 2005-2006 

tys. zł 

Wyszczególnienie 
za okres  

od 01.01.2006 r. 
do 31.12.2006 r. 

za okres  
od 01.01.2005 r. 
do 31.12.2005 r.  

  Płace i inne krótkoterminowe świadczenia pracownicze 7 350 4 278 

  Świadczenia z tytułu rozwiązania stosunku pracy 742 357 

  Świadczenia po okresie zatrudnienia 51 245 

Razem 8 143 4 880 

 
 
Istotny wzrost kosztów wynagrodzeń Zarządu Jednostki Dominującej w analizowanym okresie w odniesieniu 
do analogicznego okresu roku ubiegłego wynika głównie z wypłaty, na rzecz Pana Sławomira Pakulskiego, 
członka Zarządu, wynagrodzenia z tytułu umów wdrożeniowych (kwota 2 666 tys. zł) oraz ze zmian w składzie 
Zarządu. 
 
 
 
1.3. Zatrudnienie w Grupie Kapitałowej 
 
 
Stan i strukturę zatrudnienia w Grupie Kapitałowej KGHM Polska Miedź S.A. przedstawia poniższe zestawienie. 
 
Tabela 6.  Stan zatrudnienia oraz struktura wg stanów na koniec okresów 
 

Wyszczególnienie 
Przeciętna liczba 
zatrudnionych      
w  2006 r. 

Przeciętna liczba 
zatrudnionych  
w  2005 r. 

Pracownicy ogółem: 26 929 26 563 

1)  na stanowiskach nierobotniczych 8 385 8 352 

2)  na stanowiskach robotniczych 18 544 18 211 

 
 
Największe zatrudnienie, w wysokości 17 680 etatów, odnotowała Jednostka Dominująca. Wśród pozostałych 
spółek Grupy największą przeciętną liczbę zatrudnionych w 2006 r. odnotowano w: 

� POL – MIEDŹ TRANS Spółka z o.o.  –  1 519 etatów, 
� PeBeKa S.A.    –  1 452 etaty, 
� DIALOG S.A.    –     996 etatów, 
� DFM ZANAM – LEGMET Sp. z o.o. –     972 etaty. 
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2. Działalność podmiotów Grupy Kapitałowej 
 
W działalności Grupy Kapitałowej wyróżnia się trzy branżowe segmenty: 
 

 Segment I  -  metale (miedź, metale szlachetne), inne produkty hutnictwa – wydobycie, 
przetwórstwo, produkcja, handel i promocja; 

 Segment II  -  branża telekomunikacyjna, 

 Segment III  -  inne branże, które obejmują działalność tych jednostek zależnych Grupy Kapitałowej, 
które nie wchodzą w zakres branż wymienionych w segmentach I i II; 

 
Poniższa tabela zawiera wykaz rodzajów działalności spółek w ramach poszczególnych segmentów.  
 
Tabela 7.  Rodzaje działalności istotnych spółek Grupy Kapitałowej w ramach poszczególnych segmentów  
 

Lp. Nazwa jednostki Rodzaj działalności 

                                                                  Segment I 

1. KGHM Polska Miedź S.A. kopalnictwo rud metali; produkcja metali nieżelaznych 
i szlachetnych oraz soli; odlewnictwo metali lekkich 
i nieżelaznych; zagospodarowanie odpadów; działalność 
związana z zarządzaniem holdingami; działalność geologiczno-
poszukiwawcza, badania i analizy techniczne; zawodowa 
działalność ratownicza; usługi telekomunikacyjne 
i informatyczne 

2. KGHM CONGO S.P.R.L wydobycie rudy miedzi i kobaltu 

3. WMN sp. z o.o. przetwórstwo metali nieżelaznych 

4. KGHM Polish Copper Ltd handel miedzią 

5. KGHM Kupferhandelsges.m.b.H. handel miedzią  

6. WM „ŁABĘDY” S.A.  handel węglem, mielnikami stosowanymi przy produkcji 
koncentratu miedzi 

7. KGHM Metraco S.A. handel metalami kolorowymi, substancjami chemicznymi, 
złomem miedzianym 

                                                                   Segment II 

1. DIALOG S.A. usługi telekomunikacyjne 

2. Vivid.pl. SA sprzedaż internetowa 

3. Tele Video Media Sp. z  o.o. usługi multimedialne 

4. Polkomtel S.A.  usługi telekomunikacyjne 

                                Segment III 

1. KGHM Ecoren S.A. produkcja i sprzedaż kruszyw budowlanych oraz związków renu 

2. PeBeKa S.A. budowa kopalń wraz z infrastrukturą; budowa tuneli 
drogowych, kolejowych, szlakowych metra, budownictwo 
podziemne 

3. DFM ZANAM-LEGMET Sp. z o.o. produkcja maszyn i urządzeń dla górnictwa, maszyn 
budowlanych, remonty maszyn  

4. „Energetyka” sp. z o.o. produkcja, przesył i dystrybucja energii elektrycznej i cieplnej, 
gospodarka wodno-ściekowa 

5. POL-MIEDŹ TRANS sp. z o.o. towarowy transport kolejowy, osobowy i towarowy transport 
drogowy, handel produktami naftowymi 

6. PHP „MERCUS” sp. z o.o. handel towarami konsumpcyjnymi, produkcja wiązek 
elektrycznych 

7. INTERFERIE S.A. sprzedaż usług turystycznych, w tym: turystyczno-
wypoczynkowych, sanatoryjno-leczniczych, hotelowych 
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8. MCZ S.A. ochrona zdrowia 

9. KGHM CUPRUM sp. z o.o. - CBR działalność badawczo-rozwojowa 

10. CBJ sp. z o.o. badania i analizy fizyko-chemiczne 

11. INOVA Spółka z o.o. elektrotechnika, atestacja i rzeczoznawstwo, certyfikacja 

12. TUW-CUPRUM świadczenie usług ubezpieczeniowych na zasadach 
wzajemności na rzecz swoich członków 

13. DOL – EKO organizacja odzysku S.A. zagospodarowanie odpadów niemetalowych i metalowych 
14. WFP Hefra SA  produkcja i sprzedaż nakryć stołowych nierdzewnych, 

posrebrzanych i srebrnych 

15. MINOVA-KSANTE Spółka  z o.o. produkcja żywicznych ładunków klejowych, ksantogenianów, 
ksantenolu  

16. PCPM sp. z o.o. promocja wyrobów z miedzi 
17. „Zagłębie” Lubin SSA prowadzenie sekcji piłki nożnej, organizacja profesjonalnych 

zawodów sportowych 
18. PHU „Lubinpex” Sp. z o.o. usługi gastronomiczne, cateringowe 

 
 
Poniżej przedstawiono podmioty Grupy Kapitałowej, działające w ramach poszczególnych segmentów, które 
odgrywają istotną rolę w tworzeniu jej wartości. 
 
 
 

I  SEGMENT 

Najistotniejszym podmiotem w Grupie Kapitałowe jest KGHM Polska Miedź S.A. Opis działalności Jednostki 
Dominującej za 2006 rok znajduje się w raporcie KGHM Polska Miedź S.A. (SA-R 2006) opublikowanym w dniu 
12 marca 2007 r.  
 
KGHM Polish Copper Ltd 

Spółka prowadzi sprzedaż produktów KGHM Polska Miedź S.A. poprzez Londyńską Giełdę Metali, a także 
zajmuje się dostawą wsadu hutniczego dla KGHM Polska Miedź S.A. Działalność spółki jest silnie uzależniona 
od koniunktury na rynku metali. Wzrost ceny miedzi w ostatnich latach istotnie wpłynął na wzrost obrotów 
spółki. 
 
KGHM Kupferhandelsges.m.b.H. 

Spółka zajmuje się handlem produktami KGHM Polska Miedź S.A. na rynku południowo-europejskim. W 2006 r. 
jednostka odnotowała znaczący wzrost obrotów wynikający z dobrej koniunktury na rynku metali.  
 
KGHM Metraco S.A. 

KGHM Metraco S.A. należy do strategicznych firm handlowych KGHM Polska Miedź S.A. Zajmuje się 
dostarczaniem materiałów i surowców gwarantujących ciągłość pracy oddziałów KGHM Polska Miedź S.A. 
i spółek z Grupy Kapitałowej oraz sprzedażą na zewnątrz produktów ubocznych procesu technologicznego KGHM 
Polska Miedź S.A. 
W związku z silnym powiązaniem ww. spółek z koniunkturą na rynku metali, poniżej przedstawiono informacje 
na temat notowań miedzi i srebra w ostatnich latach. 

W I połowie 2006 r. nastąpił dynamiczny wzrost cen miedzi, które utrzymały się na wysokim poziomie również 
w drugiej części roku. Średnia notowań miedzi elektrolitycznej na Londyńskiej Giełdzie Metali (London Metal 
Exchange) wyniosła 6 731 USD/t, co oznacza wzrost o 82,7% w stosunku do roku 2005, w którym osiągnęła 
wartość 3 684 USD/t.   

Notowania srebra na rynku światowym osiągnęły w 2006 r. poziom 371 USD/kg (11,55 USD/troz). Średnia 
roczna cena srebra według Londyńskiego Rynku Metali Szlachetnych (London Bullion Market) była wyższa 
o 58% w stosunku do roku 2005, w którym wynosiła 235 USD/kg (7,31 USD/troz). 
Średnie miesięczne notowania miedzi na Londyńskiej Giełdzie Metali (LME) i srebra na Londyńskim Rynku Metali 
Szlachetnych (LBM) w latach 2004-2006 przedstawia poniższy wykres: 
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Rysunek 3.  Notowania miedzi według LME oraz srebra według LBM   
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Średni kurs dolara w 2006 r. wyniósł 3,10 zł/USD i był o 4% niższy od kursu w roku 2005 
(3,23 zł/USD). 

 

II  SEGMENT 

DIALOG S.A.  

DIALOG S.A. działa w dwóch segmentach rynku telekomunikacyjnego: 
- segment głosowej telefonii stacjonarnej (głosowe usługi tradycyjne świadczone bezpośrednio lub 

pośrednio, usługi sieci inteligentnej, głosowe usługi dodatkowe VAS); 
- segment przesyłu danych w sieciach stacjonarnych (transmisja danych, dzierżawa łączy oraz usługi 

wąskopasmowego i szerokopasmowego dostępu do Internetu w sieciach naziemnych i na bazie dostępu 
radiowego). 

DIALOG S.A. jest jednym z największych, obok Netii i Exatela., alternatywnych operatorów dla TP S.A.  

 

Tabela 8.  Udziały spółki DIALOG  S.A. w rynku, w poszczególnych jego segmentach 
 

Segment rynku / wskaźnik 2006* 

Głosowa telefonia stacjonarna – aktywne linie stacjonarne 3,87% 

Głosowa telefonia stacjonarna – przychody 3,71% 

Transmisja danych w sieciach stacjonarnych – łącza 
szerokopasmowe w segmencie mieszkaniowym i SOHO 

2,09% 

Transmisja danych w sieciach stacjonarnych – przychody 1,48% 

Źródło: PMR Research 

* estymacje wewnętrzne DIALOG S.A. na podstawie PMR Research, TP S.A., danych wewnętrznych; 
przedstawione dane mają charakter szacunkowy, błędy estymacji udziałów rynkowych nie powinny przekraczać 
+/- 0,5 punktu procentowego. 
 
 
W ujęciu wartościowym DIALOG S.A. posiada ok. 3,9% rynku głosowej telefonii stacjonarnej. Pozycja spółki 
w segmencie przesyłu danych jest relatywnie słabsza (ok. 1,5% rynku w ujęciu przychodowym), jednakże 
widoczna jest tendencja wzrostowa wielkości przychodów generowanych przez spółkę z usług 
szerokopasmowego dostępu do Internetu i transmisji danych. Stanowią one również coraz ważniejszą pozycję 
w strukturze przychodów. Jest to zgodne z kierunkami rozwoju rynku telekomunikacyjnego. 
Koniunktura w branży jest zróżnicowana w zależności od analizowanego segmentu. Wartość segmentu głosowej 
telefonii stacjonarnej w Polsce wykazuje tendencję spadkową, podczas gdy segment transmisji danych 
w sieciach stacjonarnych systematycznie wzrasta. DIALOG S.A. zmierza do rekompensowania utraty 
przychodów z usług głosowych poprzez zwiększanie przychodów z segmentu usług dostępu do Internetu 
i transmisji danych. Rozwój usług opartych na szerokopasmowym dostępie do Internetu (xDSL), VPN, 
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dzierżawy łączy oraz nowej oferty multimedialnej (m.in. telewizja internetowa, video na żądanie) w najbliższych 
latach, spowoduje dalszą dynamizację wzrostu przychodów DIALOG S.A. z rozwojowego segmentu przesyłu 
danych w sieciach stacjonarnych. Innym istotnym źródłem przychodów mają się stać w latach 2007 
i następnych usługi telefonii głosowej (WLR) i internetowe (BSA) świadczone na infrastrukturze dostępowej 
TP S.A. 
 
 
Rysunek 4.  Prognozy wzrostu i dynamiki segmentu telefonii stacjonarnej -  głos w Polsce 

Źródło: PMR Publications, 2006 
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Rysunek 5.  Prognozy wzrostu i dynamiki segmentu telefonii stacjonarnej - dane w Polsce  

Źródło: PMR Publications, 2006 
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Polkomtel S.A.  

W 2006 r. Polkomtel S.A. był jednym z trzech operatorów telefonii komórkowej w Polsce, oferującym swoje 
usługi pod trzema markami: Plus, Simplus oraz Sami Swoi. Polkomtel S.A. jest pionierem we wprowadzaniu 
na polski rynek innowacyjnych usług wykorzystujących technologię GSM: m.in. jako pierwszy zaoferował swoim 
klientom przesyłanie wiadomości MMS, możliwość odsłuchiwania SMS, przesyłanie danych w technologiach 
GPRS i EDGE. We wrześniu 2004 Plus GSM, jako pierwszy operator w Polsce, uruchomił usługi telefonii 
komórkowej trzeciej generacji, łącznie z UMTS.  
Polkomtel S.A. jest liderem wzrostu na rynku telefonii komórkowej, a marki Plus i Simplus w roku 2006 były 
najszybciej rosnącymi markami na rynku. W 2006 roku Polkomtel S.A. utrzymał pozycję lidera na rynku 
korporacyjnym oraz umocnił pozycję w segmencie średnich i małych firm. Marka Simplus w 2006 roku stała się 
liderem rynku pre-paid. Pod względem wielkości przychodów w 2006 roku Polkomtel S.A. wyprzedził Polską 
Telefonię Cyfrową i nieomal zrównał się z PTK Centertel (właścicielem marki Orange). 
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W 2007 roku oczekuje się, że popyt na usługi mobilne w Polsce nadal zachowa tendencję rosnącą, zarówno 
w segmencie usług głosowych, jak i transmisji danych. Rynek telefonii komórkowej w Polsce ulegnie jednak 
pewnym zmianom na skutek aktywności nowych operatorów, w tym sieci Play i nowych operatorów wirtualnych 
(MVNO), a także działań regulatora (UKE) dążącego do zwiększenia konkurencji cenowej na rynku. Zjawiska 
te mogą doprowadzić do pewnego spadku zarówno marż osiąganych przez operatorów, jak również przychodów 
z wymiany ruchu międzysieciowego, a w konsekwencji do pewnego stopnia osłabić dynamikę wzrostu wyników 
operatorów sieci komórkowych.  

 
 

III  SEGMENT 

KGHM Ecoren S.A. 

Spółka zajmuje się przede wszystkim produkcją i sprzedażą kruszyw budowlanych, produktów uzyskiwanych 
z kamienia wapiennego (mączka, tłuczeń, kliniec, sorbety), nadrenianu amonu i renu metalicznego, żużla 
granulowanego. 

Kruszywa budowlane 
KGHM Ecoren S.A. sprzedaje swoje produkty w północno-zachodniej Polsce. Udział w rynku kruszyw łamanych 
(w takiej grupie produktów występują produkowane przez spółkę kruszywa) jest szacowany na około 3%. 
Wśród odbiorców spółki znajdują się największe firmy budownictwa drogowego, takie jak Strabag, NCC, 
Skanska.  
Prognozy dotyczące wielkości produkcji oraz zapotrzebowania na kruszywa budowlane, przewidują, że okres 
koniunktury powinien potrwać około 10 lat. W latach 2007-2013 firmy zajmujące się budową dróg i autostrad 
mają dysponować budżetem wynoszącym blisko 80 mld zł.  

Metale i ich związki chemiczne – ren 
KGHM Ecoren S.A. jest jedynym w Polsce producentem nadrenianu amonu. Spółka posiada kompetencje 
w zakresie produkcji i sprzedaży nadrenianu amonu oraz w dalszej perspektywie renu metalicznego. Spółka 
zakłada na 2007 rok podwojenie produkcji i sprzedaży związków renu. 
Światowa produkcja renu za ubiegły rok wynosiła od 50 do 55 ton, natomiast popyt mógł sięgać nawet 65 ton. 
Prognozy dotyczące wielkości produkcji oraz zapotrzebowania na ren przewidują, że w najbliższych kilkunastu 
latach dobra koniunktura na ten metal powinna się utrzymać. 
Żużel granulowany 
Sprzedaż żużla granulowanego jest skierowana do producentów ścierniw. Obecnie na rynku polskim jest kilka 
podmiotów, które zajmują się tą produkcją i wszystkie są odbiorcami spółki. 
Ze względu na podstawowe zastosowanie produktu, koniunktura w branży zależy przede wszystkim od sytuacji 
w przemyśle stoczniowym (produkt ten jest wykorzystywany do czyszczenia kadłubów i konstrukcji stalowych). 
 
 PeBeKa S.A.   

Spółka prowadzi działalność w ramach: 
- budownictwa górniczego – wykonując roboty górnicze poziome oraz szybowe (m.in. roboty chodnikowe; 
budowa szybów i szybików wraz z ich wyposażeniem); 

- usług budowlanych i inżynieryjnych – obejmujących wykonawstwo robót ogólnobudowlanych, 
hydrotechnicznych, inżynieryjnych i specjalistycznych (m.in. budowa obiektów przemysłowych, tuneli i stacji 
metra, budowa i remonty rurociągów).  

PeBeKa S.A jest spółką wyspecjalizowaną w budownictwie górniczym. Na rynku KGHM jest głównym 
wykonawcą górniczych robót poziomych i szybowych.   
Pełni również istotną rolę jako wykonawca robót w zakresie udostępnienia nowego złoża (Głogów Głęboki). 
W zakresie robót górniczych realizuje również prace na rzecz niemieckiego koncernu Deutsche Steinkohle AG. 
Spółka jest wykonawcą części stacji oraz tuneli szlakowych metra warszawskiego.  

Od dwóch lat systematycznie rośnie w Polsce dynamika produkcji budowlano-montażowej. W 2005 roku  branża 
osiągnęła blisko 8 procentowy wzrost w stosunku rocznym. Wstępne dane za rok 2006 mówią nawet o 17,9 
procentach. Tendencjom tym towarzyszył 4,3 procentowy średni wzrost cen usług budowlano-montażowych. 
Zgodnie z przewidywaniami, w ciągu nadchodzących kilku lat, polski rynek budowlany będzie się dynamicznie 
rozwijał. Analitycy przewidują tempo wzrostu na poziomie nawet kilkunastu procent rocznie, przy czym niektóre 
segmenty rynku, wspierane napływem funduszy z Unii Europejskiej, powinny rozwijać się szybciej 
(budownictwo komunikacyjne oraz związane z ochroną środowiska).  
W opisanej branży PeBeKa S.A. prowadzi działalność głównie na rynku lokalnym (LGOM) oraz w Warszawie przy 
budowie metra. Na obu wymienionych rynkach zajmuje pozycję jednego z głównych wykonawców.  
Spółka należy do czołowych wykonawców w Polsce tuneli budowanych metodami podziemnymi (metoda 
tarczowa, metody górnicze). 
 
ZANAM-LEGMET Spółka z o.o.   

Spółka jest jednym z największych w Polsce producentów maszyn górniczych, przeznaczonych do pracy 
w niemetanowych, głębinowych kopalniach rud metali nieżelaznych i soli. Do grupy produktów wytwarzanych 
przez spółkę i decydujących o jej pozycji, należy zaliczyć maszyny górnicze (ładowarki, wozy odstawcze, wozy 
wiercąco-kotwiące, maszyny pomocnicze) oraz przenośniki taśmowe. Ponadto, spółka produkuje odlewy, 
elementy konstrukcyjne wykonywane na bazie dokumentacji powierzonej, obudowy kotwiowe, kruszarki, itp. 
Spółka pełni strategiczną rolę dla Głównego Ciągu Technologicznego KGHM Polska Miedź S.A., jako znaczący 
dostawca oraz serwisant maszyn i urządzeń górniczych. 
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„Energetyka” sp. z o.o.   

Podstawową działalnością spółki jest: 
- wytwarzanie, dystrybucja i sprzedaż energii elektrycznej, 
- wytwarzanie, dystrybucja i sprzedaż energii cieplnej, pary wodnej i gorącej wody,  
- pobór, oczyszczanie i rozprowadzanie wody, 
- odprowadzanie i oczyszczanie ścieków. 
 „Energetyka” sp. z o.o. jest największym producentem energii elektrycznej na terenie byłego województwa 
legnickiego. Energia elektryczna produkowana jest w skojarzeniu z ciepłem i w całości dostarczana do KGHM 
Polska Miedź S.A. Spółka jest jednym z największych producentów ciepła w zachodniej Polsce i największym 
na terenie byłego województwa legnickiego. 
W zakresie gospodarki wodno–ściekowej spółka obsługuje głównie odbiorców przemysłowych na obszarze 
byłego województwa legnickiego, jest głównym dostawcą dla Oddziałów KGHM Polska Miedź S.A. i spółek Grupy 
Kapitałowej. Posiada również niewielki udział na lokalnym rynku odbiorców indywidualnych. 
„Energetyka” sp. z o.o. prowadzi działalność w atrakcyjnej branży o dużych perspektywach rozwoju. Silna 
pozycja na rynku lokalnym oraz posiadane zasoby i kompetencje stwarzają duże możliwości rozwoju poprzez 
przejmowanie nowych obszarów. Z drugiej strony, racjonalizacja zużycia ciepła przez odbiorców powoduje 
konieczność modernizacji majątku produkcyjnego, a wysokie wymogi ochrony środowiska skłaniają 
do rozpoczęcia badań nad wykorzystaniem odnawialnych źródeł energii.  
 
POL-MIEDŹ TRANS Spółka z o.o.   

Spółka oferuje kompleksowe usługi w zakresie transportu kolejowego i samochodowego oraz prowadzi sprzedaż 
hurtową i detaliczną produktów naftowych.  
Spółka należy do grupy podmiotów pełniących istotna rolę dla Głównego Ciągu Technologicznego KGHM Polska 
Miedź S.A. - jest wiodącym przewoźnikiem kolejowym i samochodowym oraz bezpośrednim dostawcą paliw 
do oddziałów. 
Udział spółki w polskim rynku usług transportowo-spedycyjno-logistycznych wynosi około 2,5%, natomiast 
udział w rynku towarowych przewozów kolejowych wynosi około 1%.  
W ostatnich latach nastąpił wyraźny postęp w rozwoju rynku transportu i logistyki w Polsce. Prognozy wskazują 
na utrzymanie tendencji wzrostowych w tym obszarze. Spółka wychodząc naprzeciw oczekiwaniom rynkowym 
zamierza rozwijać domenę transportu kolejowego, zwiększając tym samym udział w sprzedaży usług na rynek 
zewnętrzny. 
 
PHP „MERCUS”  sp. z o.o. 

W działalności spółki wyróżnia się trzy główne sektory : 
- logistyka materiałowa – głównie na rzecz oddziałów KGHM Polska Miedź S.A. i spółek Grupy Kapitałowej, 
- działalność produkcyjna – wiązki przewodów elektrycznych, wysokociśnieniowe przewody hydrauliczne, 
- handel hurtowy i detaliczny – domy handlowe, hurtownie. 
Spółka pełni strategiczną rolę dla KGHM Polska Miedź S.A., jako istotny zaopatrzeniowiec Głównego Ciągu 
Technologicznego w materiały i części zamienne, posiada ugruntowaną  pozycję solidnego producenta 
i dostawcy wiązek elektrycznych. Lata 2005-2006 przyniosły szereg zmian na rynku produkcji wiązek 
elektrycznych. Mimo ostrej walki konkurencyjnej oraz bardzo niekorzystnych tendencji na rynku surowców, 
spółka zamierza zwiększyć zarówno asortyment, jak i wielkość produkcji. PHP „MERCUS” sp. z o.o. jest 
dostawcą wiązek dla takich klientów jak: ELECTROLUX i GENERAL ELECTRIC. W roku 2006 uruchomiono 
produkcję i dostawy okablowań  na rynek amerykański. 
 

KGHM CUPRUM sp. z o.o. – CBR 

KGHM CUPRUM sp. z o.o. - CBR prowadzi prace badawczo-rozwojowe w branżach: geologicznej, górniczej, 
mechanicznej, elektrycznej, ochrony środowiska. Prace obejmują wszystkie fazy działalności badawczo-
projektowej od badań poprzez projekt, ocenę jego oddziaływania na środowisko, analizę wykonalności, 
po nadzór nad jego realizacją.  
Spółka jest wykonawcą prac badawczych i rozwojowych większości przedsięwzięć inwestycyjnych realizowanych 
przez KGHM Polska Miedź S.A., związanych z ciągiem technologicznym. Spółka archiwizuje dokumentację 
techniczną (geologiczną) i technologiczną KGHM Polska Miedź S.A. 
Spółka ma wysoką pozycję pośród polskich ośrodków badawczo - rozwojowych. W roku 2006 uzyskała drugą 
kategorię w klasyfikacji jednostek badawczo rozwojowych (po kilku latach posiadania trzeciej kategorii). Sukces 
ten był wynikiem wieloletnich działań polegających na podnoszeniu kwalifikacji, upowszechnianiu posiadanej 
wiedzy, aktywności na forum krajowym i zagranicznym, praktycznym wykorzystaniu wyników badań, 
uzyskiwaniu patentów, certyfikatów, itp. Posiadana kategoria spowodowała łatwiejszy dostęp do środków 
budżetowych na naukę. 
Od wielu lat koniunktura w branży naukowo-badawczej nie jest w Polsce najlepsza. Przyczyną są zbyt niskie 
nakłady, zarówno ze strony Państwa, jak i przemysłu. Dużą nadzieję stwarzają unijne programy pomocowe. 
Obecnie spółka prowadzi intensywne starania w celu pozyskania środków z programów ramowych UE. 
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CBJ spółka z o.o. 

CBJ sp. z o.o. prowadzi działalność w branży usług analitycznych, głównie dla potrzeb górnictwa i hutnictwa 
metali nieżelaznych, w zakresie badań i analiz fizyko-chemicznych. 
Spółka jest głównym wykonawcą badań przemysłowych i analiz dla potrzeb ciągu technologicznego KGHM 
Polska Miedź S.A. 
W branży badań i analiz fizyko-chemicznych dla górnictwa i hutnictwa rud miedzi, spółka zajmuje główną 
pozycję. 
Koniunktura w branży, w której funkcjonuje spółka związana jest z rynkiem górnictwa i hutnictwa rud miedzi. 
W zakresie pozostałych badań i pomiarów, najbardziej rozwijającym się rynkiem są badania żywności oraz 
badania dotyczące ochrony środowiska. Są to rynki zdominowane głównie przez instytucje nadzoru oraz 
podmioty gospodarcze posiadające własne laboratoria. W Polsce funkcjonuje ok. 1500 różnego typu 
laboratoriów badawczych, z których ponad 800 posiada akredytację. 
 

 
 
 

3. Działalność Grupy Kapitałowej KGHM Polska Miedź S.A. w  2006 r. 
 
 
3.1. Inwestycje kapitałowe Jednostki Dominującej 
 
Inwestycje w ramach Grupy Kapitałowej 
 
W 2006 r. KGHM Polska Miedź S.A. zrealizowała inwestycje kapitałowe na łączną kwotę 24 289 tys. zł. Polegały 
one na zwiększeniu zaangażowania  kapitałowego w podmiotach powiązanych, poprzez objęcie udziałów/akcji 
w podwyższonych kapitałach zakładowych tych spółek i opłaceniu ich gotówką. W jednym przypadku inwestycja 
polegała na odkupieniu akcji od innych akcjonariuszy i objęciu spółki pełną kontrolą –„Zagłębie” Lubin SSA. 
 
- PHP „MERCUS” sp. z o.o. 

 W lutym 2006 r. została zarejestrowana zmiana kapitału zakładowego PHP „MERCUS” sp. z o.o. 
KGHM Polska Miedź S.A. objęła i opłaciła gotówką udziały na łączną kwotę 4 259 tys. zł. Uchwała 
Zgromadzenia Wspólników o podwyższeniu kapitału została podjęta w grudniu 2005 r. Środki uzyskane 
z podwyższenia spółka przeznaczyła na inwestycję związaną z rozwojem Zakładu Produkcji 
Elektromechanicznej, specjalizującego się w produkcji wiązek elektrycznych. 

 Po podwyższeniu kapitał zakładowy PHP „MERCUS " sp. z o.o. wynosi 10 733 tys. zł. KGHM Polska 
Miedź S.A posiada 100% udziałów spółki.  

- „Zagłębie” Lubin SSA 

W czerwcu 2006 r. została zarejestrowana zmiana kapitału zakładowego „Zagłębie” Lubin SSA. 
KGHM Polska Miedź S.A. objęła i opłaciła gotówką akcje nowej emisji spółki na łączną kwotę 9 560 tys. zł. 
Środki uzyskane z podwyższenia kapitału „Zagłębie” Lubin SSA przeznaczyła na nabycie od Gminy Miejskiej 
Lubin stadionu, a także na inwestycje związane z dostosowaniem go do wymogów Polskiego Związku Piłki 
Nożnej. W wyniku podwyższenia kapitału KGHM Polska Miedź S.A. zwiększyła swój bezpośredni udział 
w spółce z 41% do 79%. 

We wrześniu 2006 r. KGHM Polska Miedź S.A. odkupiła od PHP „MERCUS” sp. z o.o. 2 000 akcji spółki 
„Zagłębie” Lubin SSA o łącznej wartości nominalnej 2 000 tys. zł. W wyniku tej transakcji udział 
bezpośredni KGHM Polska Miedź S.A. w kapitale spółki wzrósł z 79% do 93%. 

W grudniu 2006 r. udział KGHM Polska Miedź S.A. w spółce wzrósł do 100% w wyniku odkupienia przez 
spółkę „Zagłębie” Lubin SSA akcji własnych od akcjonariuszy mniejszościowych spoza Grupy Kapitałowej 
KGHM Polska Miedź S.A. i ich umorzenia. 

- KGHM CUPRUM sp. z o.o. - CBR 

W sierpniu 2006 r. została zarejestrowana zmiana kapitału zakładowego KGHM CUPRUM sp. z o.o. – CBR. 
KGHM Polska Miedź S.A. objęła i opłaciła gotówką udziały w podwyższonym kapitale zakładowym spółki 
na łączną kwotę 5 000 tys. zł. Środki uzyskane z podwyższenia przeznaczone zostały na budowę obiektu 
biurowego we Wrocławiu, w części przeznaczonego pod wynajem. 

Po podwyższeniu kapitał zakładowy KGHM CUPRUM sp. z o.o. – CBR wynosi 8 507 tys. zł. KGHM Polska 
Miedź S.A posiada 100% udziałów spółki.  

- PeBeKa S.A. 

W sierpniu 2006 r. została zarejestrowana zmiana kapitału zakładowego PeBeKa S.A. KGHM Polska Miedź 
S.A. objęła i opłaciła gotówką akcje nowej emisji spółki PeBeKa S.A. na łączną kwotę 3 470 tys. zł. Środki 
uzyskane z podwyższenia spółka przeznaczyła na inwestycje – zakup maszyn górniczych. Wsparcie 
finansowe spółki wynika ze zwiększenia jej roli w świadczeniu usług na rzecz KGHM Polska Miedź S.A. 
w zakresie górniczych robót przygotowawczych oraz budowy nowych szybów. KGHM Polska Miedź S.A. jest 
właścicielem 100% akcji spółki. 
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Pozostałe inwestycje 
 

KGHM Polska Miedź S.A. kontynuowała w 2006 r. inwestycję w AIG Emerging Europe Infrastructure Fund. 
Wartość inwestycji w Fundusz na dzień 31 grudnia 2006 r. wyceniana według wartości godziwej wynosi 
14 191 tys. zł, przy wartości księgowej 7 933 tys. zł.  
W 2006 r. Jednostka Dminująca otrzymała z funduszu AIG łączną kwotę 23 353 tys. zł, w tym z tytułu: 

– wykupienia udziałów - 5 869 tys. zł, 
– zrealizowanego zysku z wykupienia objętych udziałów - 17 484 tys. zł. 

 
 
 

3.2. Inwestycje kapitałowe pozostałych spółek Grupy 
 
 

Inwestycje KGHM Ecoren S.A. w spółki zależne 
 

- ZANAM - LEGMET Spółka z o.o. 

W sierpniu 2006 r. została zarejestrowana zmiana kapitału zakładowego ZANAM-LEGMET Spółka z o.o. 
KGHM Ecoren S.A. objęła i opłaciła gotówką udziały w podwyższonym kapitale zakładowym spółki na łączną 
kwotę 5 500 tys. zł. Środki uzyskane z podwyższenia spółka przeznaczyła na modernizację maszyn 
i urządzeń.  

Po podwyższeniu kapitał zakładowy ZANAM-LEGMET Spółka z o.o. wynosi 35 970 tys. zł. KGHM Ecoren S.A. 
posiada 100% udziałów spółki.  

- WM „ŁABĘDY” S.A. 

W grudniu 2006 r. Walne Zgromadzenie podjęło uchwałę o podwyższeniu kapitału zakładowego spółki 
o kwotę 30 936 tys. zł. Wszystkie akcje w podwyższonym kapitale zostały objęte przez KGHM Ecoren S.A. 
i pokryte wkładem niepieniężnym w postaci 32 430 udziałów Walcowni Metali Nieżelaznych Sp. z o.o. 
o wartości nominalnej 25 944 tys. zł, stanowiących 60,11% kapitału tej spółki.  

Po podwyższeniu kapitał zakładowy spółki wynosić będzie 54 704 tys. zł, natomiast udział KGHM 
Ecoren S.A. w spółce wzrośnie z  74,50% do  88,92%. 

Do dnia sporządzenia niniejszego sprawozdania podwyższenie kapitału nie zostało zarejestrowane. 

 
 
Inwestycje DIALOG S.A. w spółki zależne 
 

- Tele Video Media Sp.  z o.o. 

W sierpniu 2006 r. DIALOG S.A. nabyła od ATM Grupa S.A. 100 % udziałów spółki Tele Video 
Media Sp. z o.o. o łącznej wartości nominalnej 800 tys. zł, za cenę 1 652 tys. zł. Zakup miał na celu 
rozszerzenie oferty DIALOG S.A. o usługi multimedialne. 

W październiku 2006 r. sąd zarejestrował podwyższenie kapitału zakładowego Tele Video Media Sp.  z o.o. 
o kwotę 5 200 tys. zł. Wszystkie udziały w podwyższonym kapitale zakładowym zostały objęte przez  
DIALOG S.A. i pokryte aportem w postaci urządzeń i oprogramowania do wykonania testu polowego 
systemu Envivio o łącznej wartości 1 072 tys. zł oraz gotówką w kwocie 4 128 tys. zł. 

- Vivid.pl S.A. 

W październiku 2006 r. DIALOG S.A. nabyła od Sovereign Capital S.A. 90% akcji Vivid.pl S.A., spółki 
działającej na rynku e-commerce. Łączna wartość nominalna pakietu wynosiła 4 770 tys. zł,  cena nabycia 
-  2 751 tys. zł. 
W styczniu 2007 r. spółka nabyła pozostałe 10% akcji o wartości nominalnej 530 tys. zł, za kwotę 
528 tys. zł.  
Objęcie pełną kontrolą spółki Vivid.pl S.A. przez DIALOG S.A. nastąpiło w 2006 r., w związku z powołaniem 
przez ówczesnego właściciela spółki - firmę Sovereign Capital S.A. - trzech osób z DIALOG S.A. 
do czteroosobowej Rady Nadzorczej spółki Vivid.pl S.A. 
W związku  z powyższym  DIALOG S.A. w bilansie zaprezentowała 100 % akcji Vivid.pl S.A. według 
wartości faktycznie poniesionej, tj. 3 279 tys. zł. DIALOG S.A. sfinansowała nabycie akcji Vivid.pl S.A. 
ze środków własnych.  
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Inwestycje PHP „MERCUS” sp. z o.o. w spółki zależne 
 
- PHU „Lubinpex” Sp. z o.o. 

W styczniu 2006 r. PHP „MERCUS” sp. z o.o. nabyła od Skarbu Państwa 3,25% udziałów spółki 
PHU „Lubinpex” Sp. z o.o. o wartości nominalnej 126 tys. zł. W wyniku tej transakcji udział PHP „MERCUS” 
sp. z o.o. w spółce wzrósł z 96,25% do 99,50%. 

W maju 2006 r. sąd zarejestrował  umorzenie udziałów mniejszościowych, w wyniku czego udział PHP 
„MERCUS” sp. z o.o. w spółce wzrósł z 99,5% do 100%. 

W czerwcu 2006 r. sąd zarejestrował podwyższenie kapitału zakładowego PHU „Lubinpex” Sp. z o.o. 
o kwotę 10 tys. zł. Celem transakcji było uzupełnienie wartości jednego udziału do pełnych złotych. 
Podwyższenie zostało sfinansowane ze środków pochodzących z kapitału zapasowego. 

- PU „Mercus Serwis” Sp. z o.o. 

W styczniu 2006 r. sąd zarejestrował podwyższenie kapitału zakładowego PU „Mercus Serwis” Sp. z o.o. 
o kwotę 300 tys. zł. Wszystkie udziały w podwyższonym kapitale zakładowym zostały objęte i opłacone 
gotówką przez  PHP „MERCUS” sp. z o.o. Środki uzyskane z podwyższenia spółka przeznaczyła 
na inwestycje – zakup sprzętu informatycznego. 

Po podwyższeniu kapitał zakładowy PU „Mercus Serwis” Sp. z o.o. wynosi 1 050 tys. zł. PHP „MERCUS” 
sp. z o.o. posiada 100% udziałów spółki.  
 
 
 

3.3. Pozostałe formy finansowania wewnętrznego spółek Grupy przez Jednostkę 
Dominującą 

 

KGHM Polska Miedź S.A. w 2006 r. wspierała finansowo przedsięwzięcia realizowane przez podmioty Grupy 
Kapitałowej KGHM Polska Miedź S.A. poprzez udzielanie pożyczek oraz darowizn. 
 
- KGHM CONGO S.P.R.L.  

W 2006 r. spółka posiadała zobowiązanie wobec KGHM Polska Miedź S.A. z tytułu pożyczek udzielonych 
w 2005 r. Ich stan na dzień 31 grudnia 2006 r. wyniósł 200 tys. USD. Środki uzyskane z pożyczek 
przeznaczone były na odtworzenie zdekapitalizowanego parku maszynowego, odnowienie drogi 
komunikacyjnej do kopalni Kimpe, wstępne przygotowanie założeń inwestycji w zakresie hydrometalurgii 

- „Energetyka” sp. z o.o.  

W 2006 r. spółka posiadała zobowiązanie wobec KGHM Polska Miedź S.A. z tytułu pożyczki udzielonej 
w 2004 r. Jej stan na dzień 31 grudnia 2006 r. wyniósł 9 000 tys. zł. Środki uzyskane z pożyczki zostały 
przeznaczone na przygotowanie inwestycji związanej z rozbudową mocy elektroenergetycznej. W styczniu 
2007 r. pożyczka została w całości spłacona. 

- MCZ S.A.  

W 2006 r. KGHM Polska Miedź S.A. przekazała spółce II ratę darowizny w kwocie 8 960 tys. zł, 
na podstawie umowy zawartej w 2005 r. oraz porozumienia zawartego w 2006 r. Łączna wartość darowizny 
opiewała na kwotę 11 200 tys. zł. Pierwszą ratę darowizny w kwocie 2 240 tys. zł. przekazano spółce 
w 2005 r. Darowizna została przeznaczona na sfinansowanie zakupu specjalistycznego sprzętu 
medycznego. 

- DIALOG S.A. 

W maju 2006 r. spółka DIALOG S.A. wykupiła od KGHM Polska Miedź S.A. obligacje własne o wartości 
nominalnej 200 000 tys. zł. Transakcja nastąpiła na podstawie porozumienia zawartego ze spółką 
w grudniu 2005 r.  

 
 
3.4. Wypłata dywidend na rzecz Jednostki Dominującej 
 
W 2006 r. KGHM Polska Miedź S.A. uzyskała dywidendy od niżej wymienionych podmiotów: 

- Polkomtel S.A. 461 270 tys. zł, 
- KGHM Polish Copper Ltd. 4 174 tys. zł, 
- CBJ sp. z o.o. 3 214 tys. zł, 
- MINOVA – KSANTE Spółka z o.o. 906 tys. zł, 

(w tym 297 tys. zł wypłacone zostało w postaci zaliczki w 2005 r.) 
- PTR S.A. 331 tys. zł. 
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W styczniu 2007 r. Rada Nadzorcza spółki Polkomtel S.A. podjęła uchwałę w sprawie wypłaty zaliczki na poczet 
przewidywanej dywidendy za 2006 r. Zaliczka na poczet dywidendy przypadającej dla KGHM Polska Miedź S.A. 
wyniosła 49 685 tys. zł. i wpłynęła w marcu 2007 r.  
W marcu 2007 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Polkomtel S.A. podjęło uchwałę w sprawie podziału zysku 
za 2006 r. Uchwalono wypłatę dywidendy dla akcjonariuszy. Wysokość dywidendy przypadającej dla KGHM 
Polska Miedź S.A. wyniosła łącznie 202 316 tys. zł. Pozostała kwota dywidendy, tj. 152 631 tys. zł zostanie 
wypłacona do dnia 8 czerwca 2007 r. 
 
 
3.5. Informacje o umowach znaczących dla działalności w Grupie Kapitałowej 

W 2006 r. zawarto niżej wymienione umowy znaczące dla działalności Grupy Kapitałowej: 

Umowa dotycząca programu obligacji spółki zależnej – DIALOG S.A. 

Umowa z dnia 11 maja 2006 r. dotycząca wykupu obligacji DIALOG S.A. (nabytych przez KGHM Polska Miedź 
S.A. w lipcu 2003 r.) na łączną kwotę 200 mln zł. Umowa jest realizacją porozumienia z dnia 5 grudnia 2005 r. 
zawartego pomiędzy ww. podmiotami w sprawie wcześniejszego wykupu obligacji DIALOG S.A. na łączną kwotę 
679,8 mln zł. 

Umowa dotycząca zakupu akcji Polkomtel S.A.  

Umowa z dnia 10 marca 2006 r. zawarta pomiędzy KGHM Polska Miedź S.A., PKN Orlen S.A., PSE S.A. 
i Węglokoks S.A., jako kupującym oraz TDC Mobile International A/S jako sprzedawcą, dotycząca warunkowego 
zbycia akcji Polkomtel S.A. Na podstawie powyższej umowy może dojść do nabycia przez KGHM Polska Miedź 
S.A. 980 486 akcji Polkomtel S.A. za cenę nie wyższą niż 209 863 tys. EUR, tj. około 816 473 tys. zł. 
Umowa została zawarta pod warunkiem zawieszającym wygaśnięcia lub uchylenia w stosunku 
do przedmiotowych akcji, ustanowionego postanowieniem Sądu Okręgowego w Warszawie zabezpieczenia. 

Umowy handlowe spółek Grupy Kapitałowej (wartość umów według danych z okresów ich podpisania): 

- umowa na sprzedaż katod miedzianych w roku 2006 zawarta 6 stycznia 2006 r. pomiędzy KGHM Polska 
Miedź S.A. a KGHM Polish Copper Ltd. w Londynie. Wartość przedmiotu umowy w 2006 r. oszacowano 
na 286,9 mln USD, tj. około 901,4 mln zł, 

- umowa na nabycie koncentratu miedzi w 2006 r. zawarta 11 sierpnia 2006 r. pomiędzy KGHM Polska Miedź 
S.A. a KGHM Polish Copper Ltd. w Londynie. Wartość przedmiotu umowy w 2006r. oszacowano na 37,1 mln 
USD, tj. około 111,5 mln zł, 

- umowa na nabycie materiałów miedzionośnych w okresie od września do listopada 2006 r. zawarta 
12 września 2006 r. pomiędzy KGHM Polska Miedź S.A. a Trafigura Beheer B.V. Amsterdam. Wartość 
przedmiotu umowy oszacowano na 30,8 mln USD, tj. około 96,4 mln zł, 

- umowa na sprzedaż katod miedzianych w okresie styczeń 2007 – czerwiec 2008 zawarta 
6 października 2006 r. pomiędzy KGHM Polska Miedź S.A. a Glencore International AG (Szwajcaria). Wartość 
przedmiotu umowy oszacowano na 307,3 mln USD, tj. około 951,6 mln zł, 

- umowa na sprzedaż srebra w 2007 r. zawarta 27 grudnia 2006 r. pomiędzy KGHM Polska Miedź S.A. a HSBC 
Bank USA N.A. London Branch. Wartość przedmiotu umowy oszacowano na 165,5 mln USD, tj. około 
482,8 mln zł. 

W 2006 roku w zakresie źródeł zaopatrzenia KGHM Polska Miedź S.A. w materiały do produkcji, towary i usługi 
istotną zmianą było zwiększenie wartości zakupionych obcych materiałów miedzionośnych o 2 038 785 tys. zł 
(przy ilościowym wzroście z 41 tys. t Cu do 112 tys. t Cu). Nie odnotowano faktu uzależnienia od jednego lub 
więcej dostawców. 

 
 
3.6. Inne istotne zdarzenia w Grupie Kapitałowej 
 

- W lipcu 2006 r. KGHM Polska Miedź S.A. podjęła decyzję o wycofaniu się z działalności na terenie 
Demokratycznej Republiki Konga. Podstawą podjęcia takiej decyzji był brak ekonomicznego uzasadnienia 
dla kontynuacji  inwestycji oraz niestabilna sytuacja gospodarcza w Kongo. Rozpoczęto działania mające 
na celu zbycie udziałów KGHM CONGO S.P.R.L. 

- W sierpniu 2006 r. spółka INTERFERIE S.A. przeprowadziła Ofertę Publiczną Akcji. Spółka zaoferowała 
5 mln akcji po 6 zł za 1 akcję. Wartość subskrypcji i sprzedaży zamknęła się kwotą 30 mln zł. W dniu 
10 sierpnia 2006 r. odbył się debiut giełdowy – pierwsze notowanie praw do akcji INTERFERIE S.A. 
na Warszawskiej Giełdzie Papierów Wartościowych S.A. Emisja publiczna akcji miała na celu pozyskanie 
kapitału na realizację inwestycji – zakup ośrodków turystycznych położonych w rejonie nadmorskim. 
W wyniku wprowadzenia akcji spółki do obrotu giełdowego bezpośredni udział KGHM Polska Miedź S.A. 
w kapitale zakładowym INTERFERIE S.A. zmniejszył się z 3,14% do 2,06% (zarejestrowanie przez sąd 
podwyższenia kapitału zakładowego nastąpiło 11 sierpnia 2006 r.).  
Na koniec 2006 r. łączny udział spółek Grupy Kapitałowej KGHM Polska Miedź S.A. w INTERFERIE S.A. 
wyniósł 65,67%.  
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Rysunek 6.  Notowania akcji INTERFERIE S.A. na GPW w 2006 r. 

 

 

- W październiku 2006 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie spółki KGHM Ecoren S.A. (poprzednio KGHM 
Metale DSI S.A.) podjęło uchwałę o obniżeniu kapitału zakładowego o kwotę 10 052 tys. zł (poprzez 
obniżenie wartości nominalnej 1 akcji z 10,00 zł na 9,55 zł) i wypłacie środków z tytułu obniżenia na rzecz 
KGHM Polska Miedź S.A. Zmiana kapitału została zarejestrowana w dniu 30 marca 2007 r. Kapitał 
zakładowy po obniżeniu wynosi 213 322 tys. zł. 

W listopadzie 2006 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie spółki KGHM Metale DSI S.A, podjęło uchwałę 
w sprawie zmiany firmy spółki na KGHM Ecoren S.A. Zmiana firmy została zarejestrowana w grudniu 
2006 r. i ma na celu zaakcentowanie zmiany strategii spółki. Zakłada ona zaangażowanie w przetwarzanie 
odpadów powstających w procesach technologicznych KGHM Polska Miedź S.A. oraz działalność na rynku 
odpadów przemysłowych i ewentualnie komunalnych. KGHM Ecoren S.A. jest jedynym producentem 
związków renu w Polsce. Produkcja związków renu jest istotnym elementem nowej strategii spółki.  

We wrześniu 2006 r. KGHM Polska Miedź S.A. dokonała spłaty udzielonej przez KGHM Ecoren S.A. pożyczki 
w kwocie 26 827 tys. zł. Pożyczka została udzielona na podstawie umowy zawartej w kwietniu 2005 r. 

- W kwietniu 2006 r. sąd wydał postanowienie o ogłoszeniu upadłości Przedsiębiorstwa Eksploatacji Wód 
AQUAKONRAD S.A. w likwidacji, której 90,40% akcji należy do KGHM Ecoren S.A. 

- W październiku 2006 r. sąd zarejestrował otwarcie postępowania likwidacyjnego Energetyka Spółka 
Specjalnego Przeznaczenia sp. z o.o. Właścicielem 100% udziałów spółki jest „Energetyka” sp. z o.o. 

- W grudniu 2006 r. Walne Zgromadzenie WFP Hefra S.A. podjęło uchwałę o obniżeniu kapitału zakładowego 
spółki o kwotę 28 705 tys. zł w celu pokrycia strat z lat ubiegłych. Rejestracja przez sąd obniżenia kapitału 
nastąpiła w styczniu 2007 r. Kapitał zakładowy po obniżeniu wynosi 3 525 tys. zł. Właścicielem 97,52% 
akcji spółki jest KGHM Ecoren S.A. 

 
 
Akcje objęte w ramach układu z wierzycielami 

W listopadzie 2006 r. trzy niżej wymienione spółki z Grupy Kapitałowej objęły, w wyniku zawarcia układu 
z wierzycielami, akcje Fabryki Maszyn i Urządzeń „FAMAK” S.A. w Kluczborku. Wierzytelność w 100% została 
skonwertowana na akcje spółki.  
- INOVA Sp. z o.o.  -  udział w kapitale 0,1%    – wartość nabycia 87 tys. zł, 
- WM „ŁABĘDY” S.A.  -  udział w kapitale 0,01%  – wartość nabycia 11 tys. zł, 
- POL-MIEDŹ TRANS Sp. z o.o.   -  udział w kapitale 0,06%  – wartość nabycia 49 tys. zł. 
 
 
 
 
3.7. Prace badawczo-rozwojowe 
 
W Grupie Kapitałowej najwyższe wydatki na prace badawczo-rozwojowe w 2006 r. zostały poniesione przez 
Jednostkę Dominującą. Były one finansowane głównie ze środków własnych KGHM Polska Miedź S.A., 
w niektórych przypadkach przy wykorzystaniu wsparcia ze środków publicznych i UE. 

Wydatki na prace badawczo-rozwojowe w  2006 roku w KGHM Polska Miedź S.A. wyniosły 6 055 tys. zł. Były 
one niższe w stosunku do lat poprzednich. Podjęte w ubiegłym roku prace nad nową strategią oraz 
wprowadzone zmiany formalno-organizacyjne w przedsiębiorstwie, wpłynęły na decyzje w sprawie wykonania 
niektórych tematów badawczych. 
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Tabela 9.  Wydatki na prace badawczo-rozwojowe w Jednostce Dominującej 
 

tys. zł 

 2005 2006 
Dynamika  
(%) 

 Górnictwo 6 698 3 670 54,8 

 Hutnictwo 3 516 2 385 67,8 

Ogółem 10 214 6 055 59,3 

 
 
Zrealizowane w KGHM Polska Miedź S.A. w 2006 roku prace koncentrowały się na projektach mających na celu: 

- redukcję kosztów produkcji, 
- tworzenie źródeł generujących dodatkowe przychody, 
- minimalizację negatywnego oddziaływania na środowisko poprzez zastosowanie najlepszych dostępnych 

technologii. 

Planuje się, że w 2007 roku zgodnie z opracowywanym nowym modelem zarządzania działalnością badawczą 
i rozwojową, obok wyspecjalizowanych tematów, prace badawcze i rozwojowe realizowane będą przede 
wszystkim w formie dużych programów badawczych. Zadania badawcze i rozwojowe będą wykonywane 
w szczególności w obszarach określonych w strategii Jednostki Dominującej. 

Podmiotem wchodzącym w skład Grupy Kapitałowej, którego podstawowy przedmiot działalności stanowią prace 
badawczo rozwojowe, jest spółka KGHM CUPRUM sp. z o.o. – CBR. Jest ona wykonawcą większości prac 
dotyczących przedsięwzięć inwestycyjnych realizowanych przez KGHM Polska Miedź S.A. Do ważniejszych 
tematów realizowanych przez spółkę w 2006 r. należały: 
– badania geomechaniczne właściwości skał dla potrzeb klasyfikacji pól eksploatacyjnych pod względem 

zagrożenia tąpaniami w obszarze kopalń,  
– wariantowe studium zczerpania zasobów bilansowych kopalni zespolonej KGHM Polska Miedź S.A. wraz 

z opracowaniem dodatków do PZZ złoża rud miedzi dla aktualnych obszarów górniczych,  
– geologiczno-górnicze warunki eksploatacji złoża rud miedzi, 
– program badań za pomocą otworów wiertniczych wykonanych z powierzchni terenu w obszarach 

koncesyjnych złóż rud miedzi, 
– aktualizacja bilansu surowcowego rud miedzi i surowców towarzyszących w Polsce,  
– badania nad optymalnymi ilościami powietrza oraz zapotrzebowania na moc chłodniczą w aspekcie 

zagospodarowania perspektywicznych obszarów złoża rud miedzi, 
– ocena wpływu czasu trwania maksymalnej fazy drgań oraz energii wstrząsów sejsmicznych na zabudowę 

powierzchni terenu w oparciu o badania polowe.  
 
 
Pozostałe spółki Grupy Kapitałowej realizowały istotne prace w obszarze badań i rozwoju w następującym 
zakresie: 

CBJ sp. z o.o.  
W 2006 r. spółka wdrożyła 23 nowe metody badawcze w zakresie badań i analiz technicznych. 

ZANAM-LEGMET Sp. z o.o.  
W 2006 r. spółka wdrożyła kilka nowych produktów tj.: ładowarka LKP-0805 wersja C, samojezdny wóz 
kotwiący SWK-1HW, samojezdny wóz wiercący SWW-1HS, samojezdny wóz transportowy SWT-3A, ładowarki 
LKP-0301, ŁK-1M, wozy wiercąco – kotwiące SWW-1/1S. 

KGHM Ecoren S.A.  
W 2006 r. w spółce, w ramach prac badawczo-rozwojowych: 
– rozpoczęto inwestycję rozbudowy instalacji do produkcji eluatów renowych,  
– rozpoczęto wspólnie z Ministerstwem Nauki i Szkolnictwa Wyższego oraz Instytutem Metali Nieżelaznych 

pracę badawczo-rozwojową realizowaną w formie projektu celowego pt. „Opracowanie nowej technologii 
oczyszczania surowego siarczanu niklu i sposobu sterowania procesem ekstrakcji zanieczyszczeń oraz 
uruchomienie produkcji wysokojakościowych związków niklu”, 

– podjęto realizację projektu pn. „Odzysk metali z produktów po rafinacji ołowiu surowego”.  
– rozpoczęto projekt pn.: „Odzysk metali z procesu ługowania pyłów ołowionośnych”.  
 
 

3.8. Istotne zmiany w organizacji i zarządzaniu w Grupie Kapitałowej 
 
W Jednostce Dominującej w 2006 r. dwukrotnie dokonywano zmian podziału kompetencji pomiędzy 
poszczególnych członków Zarządu. Szczegółowe informacje na ten temat znajdują się w podrozdziale 
niniejszego Sprawozdania „Skład organów Jednostki Dominującej”. Nie przeprowadzano istotnych zmian 
w organizacji całego przedsiębiorstwa. 
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DIALOG S.A. 

Spółka DIALOG S.A. w celu dostosowania do wymogów rynku oraz zapewnienia elastyczności działania 
przeprowadził zmiany w organizacji procesów sprzedażowych oraz wdrażania nowych produktów. 
Najistotniejszą zmianą była deregionalizacja struktury organizacyjnej. Obecnie procesy w spółce są zarządzane 
centralnie we wszystkich obszarach geograficznych funkcjonowania. Rozwiązanie to umożliwi między innymi 
szybkie wyjście poza dotychczasowe obszary koncesyjne i dotarcie z ofertą do abonentów innych operatorów 
na terenie całego kraju. 

 
KGHM Ecoren S.A. 

W 2006 r. Zarząd KGHM Ecoren S.A. przeprowadził znaczące zmiany organizacyjne w spółce, wynikające 
z konieczności dostosowania struktury do nowej strategii przyjętej przez ten podmiot. Spółka jest w trakcie 
procesu restrukturyzacji – zmienia profil działalności z dotychczasowej roli nadzorczej wobec własnych spółek 
portfelowych, w firmę produkcyjno-usługową działającą w obszarze produkcji i odzysku metali i gospodarki 
odpadami. 
 
 
 

4. Wyniki finansowe 
 

4.1. Zakres i charakterystyka prezentowanych danych 
 
Okresy objęte sprawozdaniem skonsolidowanym  
 
Prezentowane sprawozdanie skonsolidowane obejmuje: 

� okres bieżący od 1 stycznia do 31 grudnia 2006 r., 
� okres porównywalny od 1 stycznia do 31 grudnia 2005 r. 

 
Podstawa sporządzenia sprawozdania skonsolidowanego 
 
Podstawę sporządzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego stanowiły sprawozdania jednostkowe 
podmiotu dominującego i jednostek zależnych Grupy Kapitałowej, sporządzone w oparciu o księgi rachunkowe 
prowadzone zgodnie z polskim prawem bilansowym. Na potrzeby sprawozdania skonsolidowanego, dane 
sprawozdań jednostkowych doprowadzono do wartości zgodnych z zasadami rachunkowości obowiązującymi w 
Grupie Kapitałowej KGHM Polska Miedź S.A., opracowanymi wg Międzynarodowych Standardów 
Sprawozdawczości Finansowej zatwierdzonych przez Unię Europejską.  
Sprawozdania finansowe stanowiące podstawę do ujęcia w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym, zostały 
sporządzone przy założeniu kontynuacji działalności gospodarczej przez jednostki zależne konsolidowane 
i jednostki stowarzyszone wyceniane metodą praw własności. Nie istnieją również okoliczności wskazujące 
na zagrożenia kontynuacji działalności w dającej się przewidzieć przyszłości. 
 

Jednostki objęte konsolidacją 
 
KGHM Polska Miedź S.A. – Jednostka Dominująca Grupy Kapitałowej objęła skonsolidowanym sprawozdaniem 
finansowym 25 jednostek zależnych oraz wyceniła metodą praw własności udziały i akcje 2 jednostek 
stowarzyszonych.  
W skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym nie objęto konsolidacją czterech jednostek zależnych:  

� PCPM sp. z  o.o.,  
� AQUAKONRAD S.A. w upadłości,  
� Towarzystwo Ubezpieczeń Wzajemnych  „CUPRUM”,  
� PU „Mercus Serwis” Sp. z o.o., 

(Odstąpienie od konsolidacji ww. podmiotów było możliwe ze względu na małą istotność).  
Udziały jednostek zależnych nie objętych konsolidacją prezentowane są w długoterminowych aktywach 
finansowych dostępnych do sprzedaży i wycenione zostały wg ceny nabycia skorygowanej o odpisy z tytułu 
utraty wartości.  
 
Jednostki stowarzyszone wyceniane metodą praw własności w sprawozdaniu skonsolidowanym to: 

� Polkomtel S.A., 
� MINOVA-KSANTE Spółka z o.o. 

Spółka Polkomtel S.A., w której KGHM Polska Miedź S.A. posiada 19,61% akcji, jest jednostką stowarzyszoną 
wycenianą metodą praw własności. O znaczącym wpływie decyduje fakt, że zgodnie z umową akcjonariuszy 
oraz Statutem Polkomtel S.A., KGHM Polska Miedź S.A. poprzez przedstawicieli w Radzie Nadzorczej ma wpływ 
na uchwały dotyczące strategii działania Polkomtel S.A., która z kolei wyznacza jej politykę operacyjną 
i finansową.  

W skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupa Kapitałowa KGHM Polska Miedź S.A. nie wyceniła metodą 
praw własności udziałów spółki stowarzyszonej PHU „Mercus Bis” Sp. z o.o., z uwagi na nieistotną wartość 
aktywów netto (1 082 tys. zł), jak również wyniku finansowego spółki (638 tys. zł). Udziały w tej spółce Grupa 
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Kapitałowa prezentuje w aktywach finansowych dostępnych do sprzedaży i wycenia wg ceny nabycia 
pomniejszonej o odpisy z tytułu utraty wartości.  
 

Badanie sprawozdania finansowego 

Podmiotem uprawnionym do badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Jednostki Dominującej 
jest PricewaterhouseCoopers Sp. z o.o. z siedzibą w Warszawie. 

Umowę o badanie i przegląd sprawozdań finansowych Jednostki Dominującej zawarto w dniu 14 lipca 2004 r. 
Umowa dotyczy przeglądów półrocznych oraz badania rocznych sprawozdań zarówno jednostkowych, 
jak i skonsolidowanych za lata 2004, 2005, 2006. 

Łączna kwota wynagrodzenia należnego lub wypłaconego z tytułu przeglądu i badania sprawozdań 
jednostkowych i skonsolidowanych KGHM Polska Miedź S.A. dotycząca 2006 roku wyniosła 1 100 tys. zł 
(1 100 tys. zł w 2005 roku). Łączna kwota wynagrodzenia należnego lub wypłaconego podmiotowi 
uprawnionemu do badania sprawozdań finansowych z pozostałych tytułów wyniosła w 2006 roku 225 tys. zł 
(w 2005 roku 718 tys. zł). 

PricewaterhouseCoopers Sp. z o.o. przeprowadzała również przeglądy półrocznych i badanie rocznych 
sprawozdań finansowych za 2006 r. następujących podmiotów zależnych: 

1) KGHM Ecoren S.A. /sprawozdanie jednostkowe i skonsolidowane/, 
2) DIALOG S.A.     /sprawozdanie jednostkowe i skonsolidowane/, 
3) POL-MIEDŹ TRANS Sp. z o.o., 
4) KGHM Metraco S.A., 
5) PeBeKa S.A., 
6) PHP „MERCUS” sp. z o.o., 
7) „Energetyka” sp. z o.o., 
8) ZANAM-LEGMET Sp. z o.o., 
9) INTERFERIE S.A., 
10) WMN Sp. z o.o., 
11) „Zagłębie” Lubin SSA /umowa nie obejmowała przeglądu sprawozdania za I półrocze 2006 r./. 
 
 
 
4.2. Sytuacja majątkowa 
 
 
W strukturze aktywów Grupy Kapitałowej KGHM Polska Miedź S.A. przeważają aktywa Jednostki Dominującej.  
 
Tabela 10.  Skonsolidowany bilans – Aktywa 

tys. zł

AKTYWA
31 grudnia                                
2005 r.

31 grudnia                           
2006 r.

Struktura
Dynamika              
3/2

1 2 3 4 5

Aktywa trwałe 6 904 255 7 169 607 55,2% 103,8%

Rzeczowe aktywa trwałe 5 555 928 6 005 298 46,2% 108,1%
Wartości niematerialne 114 513 125 615 1,0% 109,7%
Nieruchomości inwestycyjne 28 250 18 853 0,1% 66,7%
Inwestycje w jednostki stowarzyszone 931 173 690 074 5,3% 74,1%
Aktywa z tytułu odroczonego podatku dochodowego 162 610 174 730 1,3% 107,5%
Aktywa finansowe dostępne do sprzedaży 55 469 92 932 0,7% 167,5%
Inne aktywa finansowe, 20 003 32 213 0,2% 161,0%
Pochodne instrumenty finansowe 20 548 16 411 0,1% 79,9%
Należności z tytułu dostaw i usług oraz pozostałe należności 15 761 13 481 0,1% 85,5%

Aktywa obrotowe 4 136 895 5 799 573 44,6% 140,2%

Zapasy 1 244 576 1 768 750 13,6% 142,1%
Należności z tytułu dostaw i usług oraz pozostałe należności 875 815 1 403 112 10,8% 160,2%
Należności z tytułu bieżącego podatku dochodowego 2 878 4 860 0,0% 168,9%
Aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalności 19 070 0,1%
Pochodne instrumenty finansowe 171 645 282 650 2,2% 164,7%
Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 1 841 981 2 321 131 17,9% 126,0%

Aktywa trwałe przeznaczone do sprzedaży 7 566 24 507 0,2% 323,9%

RAZEM AKTYWA 11 048 716 12 993 687 100,0% 117,6%  
 
 
W 2006 r. nastąpił wzrost sumy bilansowej o 1 944 971 tys. zł, tj. o 17,6%. Aktywa trwałe wykazują 
stosunkowo niewielką dynamikę. W trakcie analizowanego okresu ich wartość wzrosła o 3,8%. W strukturze 
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aktywów trwałych największą pozycję stanowią rzeczowe aktywa trwałe. Największa wartościowo zmiana 
w aktywach trwałych dotyczy inwestycji w jednostki stowarzyszone. Ich wartość spadła głównie w wyniku 
zmiany wartości wyceny metodą praw własności w związku z wypłatą dywidendy ze spółki Polkomtel S.A. za rok 
2005 i lata poprzednie w kwocie 461 270 tys. zł. Największą dynamikę wzrostu wykazują aktywa finansowe 
dostępne do sprzedaży, wzrost o 67,5%. Dotyczą one transakcji nabycia przez Jednostkę Dominującą jednostek 
uczestnictwa w funduszu DWS Płynna Lokata Plus za kwotę 50 000 tys. zł. 

Zwiększenie wartości aktywów nastąpiło głównie w wyniku zmian w aktywach obrotowych. Najistotniejszy 
wzrost nastąpił w pozycji należności z tytułu dostaw i usług i wyniósł 527 297 tys. zł. Należności 
te dotyczą w przeważającej części KGHM Polska Miedź S.A. i związane są ze wzrostem sprzedaży. Wzrost 
zapasów o 524 174 tys. zł spowodowany był głównie przyrostem półfabrykatów i produkcji w toku w Jednostce 
Dominującej. Kontynuowano proces odbudowy zapasów miedzi anodowej, które na początku roku kształtowały 
się na bardzo niskim poziomie. Zapas anod wzrósł blisko dziesięciokrotnie, tj. z 1 883 do 18 305 t Cu. Ponadto 
na wartość zapasów miał wpływ koszt produkcji miedzi, stanowiący podstawę wyceny produkcji niezakończonej 
oraz zapasów wyrobów gotowych. Koszt jednostkowy wzrósł z 7 723 zł/t w 2005 roku do 10 323 zł/t Cu 
w 2006 roku. Znaczący wzrost w kwocie 479 150 tys. zł wystąpił również w pozycji środki pieniężne i ich 
ekwiwalenty i dotyczył głównie Jednostki Dominującej.  

 
 
4.3. Źródła pokrycia majątku 

 

Tabela 11.  Skonsolidowany bilans – Pasywa 
tys. zł

PASYWA
31 grudnia                                
2005 r.

31 grudnia                           
2006 r.

Struktura
Dynamika              
3/2

1 2 3 4 5

KAPITAŁ WŁASNY 6 357 321 8 262 402 63,6% 130,0%
Kapitał akcyjny 2 000 000 2 000 000 15,4% 100,0%
Pozostałe kapitały  (796 342)  (431 161) -3,3% 54,1%
Zyski zatrzymane 5 139 032 6 648 838 51,2% 129,4%
Kapitał własny przypadający na akcjonariuszy Spółki 6 342 690 8 217 677 63,2% 129,6%
Kapitały przypadające na udziały mniejszości 14 631 44 725 0,3% 305,7%

Zobowiązania długoterminowe 1 530 665 1 541 978 11,9% 100,7%
Zobowiązania z tytułu dostaw i usług oraz pozostałe zobowiązania 13 847 15 361 0,1% 110,9%
Kredyty, pożyczki i inne źródła finansowania 63 388 150 568 1,2% 237,5%
Pochodne instrumenty finansowe 210 298 880 0,0% 0,4%
Rezerwa z tytułu odroczonego podatku dochodowego 16 566 21 392 0,2% 129,1%
Zobowiązania z tytułu świadczeń pracowniczych 816 169 864 950 6,7% 106,0%
Rezerwy na pozostałe zobowiązania i obciążenia 410 397 488 827 3,8% 119,1%

Zobowiązania krótkoterminowe 3 160 730 3 186 005 24,5% 100,8%
Zobowiązania z tytułu dostaw i usług oraz pozostałe zobowiązania 1 376 023 1 532 723 11,8% 111,4%
Kredyty, pożyczki i inne źródła finansowania 48 477 54 756 0,4% 113,0%
Zobowiązania z tytułu bieżącego podatku dochodowego 397 963 402 842 3,1% 101,2%
Pochodne instrumenty finansowe 1 150 239 1 047 124 8,1% 91,0%
Zobowiązania z tytułu świadczeń pracowniczych 68 646 72 603 0,6% 105,8%
Rezerwy na pozostałe zobowiązania i inne obciążenia 119 382 75 957 0,6% 63,6%

RAZEM ZOBOWIĄZANIA 4 691 395 4 727 983 36,4% 100,8%
Zobowiązania powiązane z aktywami trwałymi przeznaczonymi do 
sprzedaży 3 302 0,0%

RAZEM PASYWA 11 048 716 12 993 687 100,0% 117,6%  
 

W strukturze pasywów istotne zmiany nastąpiły w kapitale własnym i dotyczyły głównie pozycji zyski 
zatrzymane. Ich wartość wzrosła o 1 509 806 tys. zł. Wpływ na to ma zysk netto 2006 r., wypracowany 
w głównej mierze przez Jednostkę Dominującą w kwocie 3 395 130 tys. zł. Na zmniejszenie tej pozycji wpłynęła 
wypłata dywidendy w trakcie roku w kwocie 2 000 000 tys. zł. 

Poziom zobowiązań zarówno długoterminowych jak i krótkoterminowych nie uległ znaczącym zmianom. 
Dynamika wzrostu nie przekroczyła poziomu jednego procenta. W strukturze zobowiązań długoterminowych 
nastąpił spadek wartości pochodnych instrumentów finansowych o 209 418 tys. zł (o 99,6%) – instrumentów 
zabezpieczających, głównie ceny miedzi, z datą zapadalności powyżej 12 m-cy od dnia bilansowego. Wzrost 
natomiast nastąpił w pozycji kredyty, pożyczki i inne źródła finansowania w kwocie 87 180 tys. zł. Związany 
jest on głównie z zaciągnięciem przez spółkę DIALOG S.A. kredytu w kwocie 100 000 tys. zł. W trakcie roku 
spółka wykupiła od KGHM Polska Miedź S.A. obligacje własne na kwotę 200 000 tys. zł, co spowodowało wzrost 
zapotrzebowania na kapitał obrotowy. 
W strukturze zobowiązań krótkoterminowych nastąpił spadek wartości pochodnych instrumentów finansowych 
o 103 115 tys. zł. (o 9%) – instrumentów zabezpieczających, głównie ceny miedzi, z datą zapadalności 
do 12 m-cy. 
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4.4. Rachunek zysków i strat 
 
Tabela 12.  Skonsolidowany rachunek zysków i strat 

tys. zł

za okres za okres

od 01.01.2005 od 01.01.2006 Dynamika
do 31.12.2005 do 31.12.2006 3/2

1 2 3 4

Przychody ze sprzedaży 9 029 496 12 862 861 142,5%
Koszty sprzedanych produktów, towarów i materiałów  (5 626 487)  (7 763 980) 138,0%

Zysk brutto ze sprzedaży 3 403 009 5 098 881 149,8%
Koszty sprzedaży  (192 044)  (193 001) 100,5%
Koszty ogólnego zarządu  (661 924)  (697 769) 105,4%
Pozostałe przychody operacyjne 176 111 174 644 99,2%
Pozostałe koszty operacyjne  (167 725)  (211 969) 126,4%

Zysk z działalności operacyjnej 2 557 427 4 170 786 163,1%
Koszty finansowe - netto  (37 830)  (180 445) 477,0%
Udział w zyskach jednostek stowarzyszonych
wycenianych metodą praw własności 210 160 220 780 105,1%

Zysk przed opodatkowaniem 2 729 757 4 211 121 154,3%
Podatek dochodowy  (625 740)  (701 118) 112,0%

Zysk netto, z tego: 2 104 017 3 510 003 166,8%

przypadający na akcjonariuszy Jednostki Dominującej 2 102 332 3 509 806 166,9%

przypadający udziałowcom mniejszościowym 1 685 197 11,7%

Zysk na akcję przypadający na akcjonariuszy

 Jednostki Dominującej w trakcie roku (wyrażony w złotych na jedną akcję)

- podstawowy / rozwodniony 10,51 17,55 167,0%

RACHUNEK ZYSKÓW I STRAT

 

 
W analizowanym okresie Grupa Kapitałowa KGHM Polska Miedź S.A. w porównaniu do analogicznego okresu 
roku ubiegłego zwiększyła swoją sprzedaż o 42,5%. 
Grupa Kapitałowa odnotowała wysoką dynamikę zysku brutto na sprzedaży, tj. 49,8%, przy czym największy 
wpływ na ten wzrost miał zysk ze sprzedaży brutto Jednostki Dominującej, który wyniósł 4 855 198 tys. zł 
i spowodowany był głównie czynnikami zewnętrznymi: wzrost notowań miedzi o 83% oraz srebra o 58%, przy 
wzroście jednostkowego kosztu produkcji miedzi o 34%. 
Skonsolidowany zysk netto za rok 2006  osiągnięto w wysokości 3 510 003 tys. zł, z czego zysk przypadający 
na akcjonariuszy Jednostki Dominującej wyniósł 3 509 806 tys. zł.  

Tabela 13.  Struktura wyniku finansowego Grupy Kapitałowej KGHM Polska Miedź S.A. 
tys. zł 

Nazwa jednostki 
Wynik finansowy 
za rok 2006 

KGHM Polska Miedź S.A. 3 395 130 

spółki zależne 64 825 

w tym:   

DIALOG S.A. 71 271 

KGHM Metraco S.A. 9 111 

KGHM Ecoren S.A. 5 293 

PHP „MERCUS” sp.z o.o.                                                                              4 095 

POL-MIEDŹ TRANS Sp.z o.o.  (20 379) 

„Energetyka” sp. z o.o. (13 622) 

„Zagłębie” Lubin SSA (8 854) 

Spółki stowarzyszone -w części przypadającej Grupie 220 780 

w tym:  
Polkomtel S.A. 219 959 
Korekty konsolidacyjne wyniku * (170 929) 

Wynik finansowy Grupy Kapitałowej przypadający na akcjonariuszy Jednostki 
Dominującej 3 509 806 

*  korekty konsolidacyjne wyniku dotyczą przede wszystkim eliminacji wpływu wyceny akcji/udziałów podmiotów zależnych 
i stowarzyszonych metodą praw własności w sprawozdaniach jednostkowych spółek Grupy Kapitałowej (dotyczy to KGHM 
Polska Miedź S.A., KGHM Ecoren  S.A., DIALOG S.A., PHP „MERCUS” sp. z o.o., „Energetyka” sp. z o.o.) 



KGHM Polska Miedź S.A. RS 2006  
 

 

 25

4.5. Struktura przychodów Grupy Kapitałowej  
 
Największy udział w przychodach Grupy Kapitałowej ma główny segment działalności, który obejmuje 
wydobycie, przetwórstwo miedzi i metali szlachetnych, produkcję metali nieżelaznych, handel i promocję 
miedzi. 
Znacznie niższa część przychodów jest generowana przez segment usług telekomunikacyjnych 
i informatycznych, jest ona zbliżona do poziomu pozostałych przychodów łącznie. 
 
Rysunek 7.  Struktura przychodów wg segmentów  
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4.6. Rynki zbytu – struktura geograficzna 
 
Największą część, tj. 35% przychodów ze sprzedaży produktów, towarów i usług osiąganych przez Grupę 
Kapitałową KGHM Polska Miedź S.A., pochodzi z rynku krajowego. Największym zagranicznym odbiorcą 
produktów, towarów i usług oferowanych przez spółki Grupy są  Niemcy - 27 %. Kolejnymi znaczącymi 
odbiorcami na rynku zagranicznym pozostają Czechy i Chiny (udział 7%). 
 
Rysunek 8.   Struktura przychodów wg rynków 
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W analizowanym okresie, w porównaniu ze strukturą sprzedaży w 2005 r., wyraźnie zaznaczył się: 

� wzrost sprzedaży na rynek niemiecki z 18,9 % do 26,5 % - spowodowany zwiększeniem sprzedaży 
miedzi katodowej i odsprzedażą koncentratu, 

� spadek sprzedaży na rynek francuski z 10,1 % do 3,6 % - spowodowany zmniejszeniem sprzedaży 
miedzi katodowej. 

 
4.7. Transakcje z podmiotami powiązanymi 
 
Poniżej przedstawiono wartość transakcji - sprzedaży oraz zakupów, z jednostkami powiązanymi. Spółki Skarbu 
Państwa, jako jednostki powiązane, zostały ujęte w pozycji – pozostałe podmioty. 
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Tabela 14.  Przychody ze sprzedaży jednostkom powiązanym 
tys. zł 

 Przychody ze sprzedaży  
za okres 

 od 01.01.2006 
 do 31.12.2006 

za okres 
 od 01.01.2005 
 do 31.12.2005 

1. jednostkom stowarzyszonym 2 995 2 710 
2. członkom kluczowej kadry zarządzającej, nadzorującej 23 44 
3. pozostałym podmiotom powiązanym* 83 451 76 186 
 Razem 86 469 78 940 

 
*  Wśród spółek zależnych od Skarbu Państwa, największą wartość przychodów w 2006 r. Grupa Kapitałowa KGHM Polska 

Miedź S.A. uzyskała od Wojewódzkiego Przedsiębiorstwa Energetyki Cieplnej w Legnicy (wartość 28 246 tys. zł, udział 
- 33% w łącznej wartości przychodów). Źródłem przychodów była sprzedaż energii cieplnej przez „Energetyka’ sp. z o.o. 

 

Tabela 15.  Zakup pochodzący od jednostek powiązanych 
tys. zł 

 Zakupy  
za okres 

 od 01.01.2006 
 do 31.12.2006 

za okres 
 od 01.01.2005 
 do 31.12.2005 

1. od jednostek stowarzyszonych 52 901 50 209 

2. od członków kluczowej kadry zarządzającej, nadzorującej  34 

3. od pozostałych podmiotów powiązanych * 766 122 566 370 

 Razem 819 023 616 613 

* Wśród spółek zależnych od Skarbu Państwa, największych zakupów w  2006 r. Grupa Kapitałowa KGHM Polska Miedź S.A. 
dokonała od EnergiaPro Koncern Energetyczny S.A. (wartość 516 171 tys. zł, udział – 63% w łącznej wartości zakupów).  

 
W ramach transakcji Jednostki Dominującej z podmiotami zależnymi największe obroty w 2006 r. wykazały 
spółki wymienione w poniższej tabeli. 
 
 
Tabela 16.  Transakcje KGHM Polska Miedź S.A. z podmiotami zależnymi 

tys. zł 

wartość 
sprzedaży      

przedmiot
wartość 
zakupu                   

przedmiot

1. KGHM Metraco S.A. 274 578
sprzedaż kwasu siarkowego, ołowiu, 
siarczanu niklu, siarczanu miedzi, 
złomu stalowego

804 948
zakup ługu posulfitowego, złomu 
miedzianego, węgla, koksu, substancji 
chemicznych, usług inwestorskich

2. KGHM Polish Copper Ltd. 1 613 311
sprzedaż katod, walcówki, granulatu 
srebra

1 121 789 zakup koncentratu miedzi

3. KGHM Kupferhandelsges.  m.b.H. 556 341 sprzedaż katod, walcówki, wlewków 56 433 zakup katod, walcówki, wlewków

Podmiot         

 
 
 

4.8. Analiza wskaźnikowa Grupy Kapitałowej KGHM Polska Miedź S.A. 
 
Podstawowe relacje charakteryzujące działalność gospodarczą Grupy Kapitałowej kształtowały się następująco: 
 
Tabela 17.  Analiza wskaźnikowa 
 

31 grudnia                                
2005 r.

31 grudnia                           
2006 r.

1. Wskaźniki płynności

 - płynność szybka   (krotność) 0,9 1,3

 - płynność bieżąca   (krotność) 1,3 1,8

2. Wskaźniki rentowności

 - ROA - stopa zwrotu z aktywów   ( % ) 19,0 27,0

 - ROE - stopa zwrotu z kapitału własnego   ( % ) 33,2 42,5

3. Wskaźniki struktury pasywów

 - stopa zdłużenia   ( % ) 42,5 36,4

 - trwałość struktury finansowania   ( % ) 71,4 75,5

Wskaźniki
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Utrzymująca się dobra koniunktura na rynku metali, a w konsekwencji wysoki poziom zysku, głównie Jednostki 
Dominującej, wpłynęły na poprawę stopy zwrotu z aktywów i kapitałów własnych. Spadek stopy zadłużenia jest 
wynikiem wzrostu kapitałów własnych spowodowanym głównie osiągniętym wynikiem netto. 
 
 
 
 
4.9. Zarządzanie ryzykiem 
 
Grupa Kapitałowa KGHM Polska Miedź S.A. aktywnie zarządza ryzykami, na które jest narażona. Celem 
nadrzędnym procesu zarządzania ryzykiem jest minimalizacja zmienności przepływów pieniężnych. Realizacja 
tej polityki jest zdeterminowana przede wszystkim przez sytuację wewnętrzną Jednostki Dominującej, a także 
warunki rynkowe. Podejmowane działania mają na celu zwiększenie prawdopodobieństwa realizacji założeń 
budżetowych, utrzymanie spółek w dobrej kondycji finansowej oraz wspieranie procesu podejmowania decyzji 
strategicznych w obszarze działalności inwestycyjnej, z uwzględnieniem źródeł finansowania inwestycji. 

Zarządzanie ryzykiem zawiera procesy identyfikacji, pomiaru i określania sposobu postępowania z nim, 
obejmując następujące jego rodzaje: 

� ryzyko rynkowe (zmian cen metali, kursów walutowych oraz stóp procentowych), 
� ryzyko płynności, 
� ryzyko kredytowe wraz z ryzykiem inwestycyjnym. 

Odpowiednia polityka, struktura organizacyjna i procedury wspierają proces, u podstaw którego leżą działania 
związane z zarządzaniem ryzykiem.  

Podstawowym ryzykiem, na które narażona jest Grupa Kapitałowa jest ryzyko rynkowe. Obejmuje ono: 

� ryzyko zmian cen metali, 
� ryzyko zmian kursów walutowych, 
� ryzyko zmian stóp procentowych. 

 
 
Zarządzanie ryzykiem w Jednostce Dominującej 

 
W 2006 roku strategie zabezpieczające cenę miedzi stanowiły ok. 34% zrealizowanej przez Jednostkę 
Dominującą sprzedaży tego metalu. Dla sprzedaży srebra wskaźnik ten ukształtował się na poziomie ok. 31%. 
W przypadku rynku walutowego, zabezpieczone przychody ze sprzedaży stanowiły ok. 13% całkowitych 
przychodów ze sprzedaży zrealizowanych przez Jednostkę Dominującą. 

Transakcje zabezpieczające ceny metali rozliczyły się wynikiem ujemnym, natomiast transakcje walutowe 
rozliczyły się wynikiem dodatnim. W 2006 roku wynik na instrumentach pochodnych ukształtował się 
na poziomie (2 481 500 ) tys. zł, z czego (2 331 029) tys. zł skorygowało przychody ze sprzedaży (kwota 
przeniesiona z kapitałów własnych do rachunku zysków i strat w okresie sprawozdawczym), natomiast 
(153 343) tys. zł stanowiło koszty finansowe netto oraz 5 156 tys. zł stanowiło pozostałe przychody operacyjne 
netto.  

W 2006 roku Jednostka Dominująca wdrożyła strategie zabezpieczające cenę miedzi o łącznym wolumenie 
84 tys. ton i horyzoncie czasowym przypadającym na 2007 rok korzystając z instrumentów opcyjnych oraz 
kontraktów swap. Dodatkowo w tym okresie wdrożone zostały strategie dostosowawcze o łącznym wolumenie 
14,4 tys. ton i horyzoncie czasowym przypadającym na czerwiec, sierpień i wrzesień 2006 roku oraz styczeń, 
marzec i kwiecień 2007 roku. 

W przypadku rynku srebra, w analizowanym okresie zaimplementowane zostały strategie zabezpieczające cenę 
tego metalu o łącznym wolumenie 5,4 mln troz (ok. 168 ton) i horyzoncie czasowym przypadającym na 2007 
i 2008 rok, przy wykorzystaniu instrumentów opcyjnych, z czego 2,4 mln troz przypadające na rok 2007 zostało 
zamknięte. W 2006 roku na rynku srebra wdrożono również strategie dostosowawcze o łącznym wolumenie 
2 194 111 troz (ok.68 ton) i horyzoncie czasowym przypadającym na lipiec, listopad i grudzień 2006 roku. 

W 2006 roku Jednostka Dominująca wdrożyła strategie dostosowawcze na rynku złota o wolumenie 7 984 troz 
(ok.247 kg) i horyzoncie czasowym przypadającym na sierpień i listopad 2006 roku. 

W odniesieniu do działań na rynku walutowym, Jednostka Dominująca wdrożyła w analizowanym okresie 
strategie zabezpieczające poziom kursu USD/PLN o łącznym nominale 90 mln USD i horyzoncie czasowym 
przypadającym na IV kwartał 2006 roku, przy wykorzystaniu instrumentów opcyjnych oraz kontraktów forward. 
Ponadto, w omawianym okresie zaimplementowane zostały strategie dostosowawcze o łącznym nominale 61,37 
mln USD i horyzoncie czasowym przypadającym na czerwiec i lipiec 2006 roku.  

Jednostka Dominująca pozostaje zabezpieczona dla części sprzedaży miedzi planowanej w 2007 roku 
(174 tys. t),  dla części planowanej sprzedaży srebra 2007 roku (2,1 mln troz) i w 2008 roku (2,4 mln troz), 
a także dla części przychodów ze sprzedaży (rynek walutowy), planowanych do uzyskania w 2007 roku (135 
mln USD).  

Na bieżąco prowadzone są analizy rynków towarowych oraz walutowych, które są podstawą w podejmowaniu 
decyzji o wdrożeniu strategii zabezpieczających. 
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Zarządzanie ryzykiem w pozostałych spółkach Grupy Kapitałowej KGHM Polska Miedź S.A. 
 
Pozostałe spółki Grupy Kapitałowej również posiadają wewnętrznie opracowane procedury postępowania mające 
na celu ograniczenie ekspozycji na poszczególne rodzaje ryzyk rynkowych, w szczególności na ryzyko 
kredytowe oraz ryzyko płynności. Przestrzeganie tych procedur w procesach wyboru dostawców i odbiorców, 
pozyskiwania zewnętrznych źródeł finansowania oraz lokowania wolnych środków pieniężnych, zapewnia 
spółkom minimalizację ryzyka w procesach decyzyjnych podejmowanych w związku z prowadzoną działalnością 
gospodarczą.  

 
 
4.10. Prognozowanie sytuacji spółek Grupy Kapitałowej 
 
W Grupie Kapitałowej KGHM Polska Miedź S.A. obowiązują jednolite zasady budżetowania i planowania. 
Struktura budżetów rocznych i planów pięcioletnich oparta jest o wyodrębnione ośrodki odpowiedzialności. 
Plany podmiotów Grupy Kapitałowej oceniane są pod kątem ich spójności ze strategią Jednostki Dominującej i 
Grupy Kapitałowej, z której to z kolei wynikają podstawowe kwestie związane z kierunkami inwestycji 
kapitałowych, rozwoju poszczególnych obszarów działalności oraz polityka dywidend. Przy planowaniu w Grupie 
Kapitałowej istotną rolę odgrywa efektywne zarządzanie przepływami finansowymi, optymalne finansowanie 
bieżącej działalności, zarządzanie ryzykami oraz kontrola kosztów. 

Wykonanie planów jest na bieżąco monitorowane przez rady nadzorcze podmiotów oraz przez komórkę nadzoru 
właścicielskiego Jednostki Dominującej. W Grupie Kapitałowej KGHM Polska Miedź S.A. obowiązują również 
jednolite zasady raportowania. Szczegółowa ocena kondycji finansowo-ekonomicznej podmiotów Grupy 
dokonywana jest w układzie kwartalnym, a bieżący monitoring w układzie miesięcznym. 

Planowanie i budżetowanie w podmiotach Grupy Kapitałowej wspomagają wdrożone w tych spółkach 
zintegrowane systemy informatyczne.  
 
 
 
4.11. Ocena możliwości realizacji zamierzeń inwestycyjnych, w tym inwestycji 

kapitałowych 

Wyniki finansowe KGHM Polska Miedź S.A. za rok 2006, pozwalają na realizację przyjętego planu inwestycji 
kapitałowych, będącego integralną częścią Budżetu Jednostki Dominującej na rok 2007. KGHM Polska 
Miedź S.A. zakłada wydatki inwestycyjne w 2007 r. na poziomie 1 716,0 mln zł. W celu realizacji projektów 
inwestycyjnych zakłada się korzystanie ze środków własnych.  
 
Zamierzenia KGHM Polska Miedź S.A. w zakresie inwestycji kapitałowych są nakierowane na: 
- inwestowanie w obszary uznane przez KGHM Polska Miedź S.A. za strategiczne, 
- realizację inwestycji wspomagających podstawowy ciąg technologiczny KGHM Polska Miedź S.A., 
- działania zmierzające do uporządkowania struktury Grupy Kapitałowej, 
- zwiększenie płynności aktywów i ich realokacja zgodnie ze strategicznymi kierunkami inwestowania. 

Działania KGHM Polska Miedź S.A. związane ze wspomaganiem ciągu technologicznego zakładają realizację 
projektów zmierzających do unowocześniania technologii procesów wydobycia i przerobu miedzi oraz obniżki 
kosztów produkcji. Wypełniając zamierzenia strategiczne założono realizowanie przez podmiot zależny – spółkę 
„Energetyka” sp. z o.o. – projektu inwestycyjnego związanego z rozbudową mocy elektroenergetycznej.  
Kontynuowane są rozmowy pomiędzy „Energetyka” sp. z o.o. i PGNiG S.A. przy udziale KGHM Polska 
Miedź S.A., dotyczące weryfikacji kontraktów na dostawę gazu zawartych w dniu 1 grudnia 2003 roku. 
Postulowane przez „Energetykę” sp. z o.o. i KGHM Polska Miedź S.A. zmiany w zakresie warunków i wielkości 
dostaw wynikają z urealnienia koncepcji modernizacji i rozbudowy mocy elektroenergetycznej.  
W styczniu 2007 r. Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspólników „Energetyka” sp. z o.o. podjęło uchwałę 
o podwyższeniu kapitału zakładowego spółki o kwotę 30 426 tys. zł. Wszystkie udziały w podwyższonym 
kapitale objęła i opłaciła gotówką KGHM Polska Miedź S.A., a środki uzyskane z podwyższenia przeznaczone 
zostały na prace modernizacyjne elektrociepłowni w Polkowicach oraz spłatę pożyczki na rzecz KGHM Polska 
Miedź S.A. w kwocie 9 000 tys. zł. 
Istotny udział w realizacji planów inwestycyjnych będzie miała spółka POL-MIEDŹ TRANS Sp. z o.o., w której 
planowane są znaczące nakłady na realizację inwestycji związanych z unowocześnieniem parku maszynowego.  
Znaczące inwestycje w zakresie przyjętej strategii realizowane będą przez KGHM Ecoren S.A. Jak wspomniano, 
spółka zamierza rozwinąć działalność w dziedzinach związanych z zagospodarowaniem odpadów oraz 
z odzyskiem pierwiastków towarzyszących rudom metali nieżelaznych. 
Strategia KGHM Polska Miedź S.A. wobec aktywa telekomunikacyjnego, jakim jest DIALOG S.A., zakłada 
aktywne prowadzenie biznesu oraz wzrost wartości tej spółki, poprzez rozwój nowych obszarów usług 
telekomunikacyjnych i przejęcia innych operatorów. 
Ponadto Jednostka Dominująca zakłada w 2007 roku zwiększenie zaangażowania w Polkomtel S.A. z 19,61% 
do 26,39% kapitału tej spółki. 
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5. Istotne zdarzenia po dacie bilansu 
 
Zawarte umowy 
 
- Dnia 8 stycznia 2007 r. została zawarta umowa pomiędzy KGHM Polska Miedź S.A. a Tele-Fonika 

Kable S.A., na sprzedaż w roku 2007 walcówki miedzianej o średnicy 8 mm oraz drutu z miedzi 
beztlenowej Cu-OFE-8-Cl. Wartość przedmiotu umowy szacowana jest na około 556 783 tys. USD (1 658 
546 tys. zł) do około 656 028 tys. USD (1 954 175 tys. zł.). Wartość została obliczona szacunkowo, 
w zależności od stopnia wykorzystania opcji, jako przewidywana cena miedzi (w oparciu o krzywą 
terminową z dnia 5 stycznia 2007) oraz kurs NBP z dnia 8 stycznia 2007 r.  

- Dnia 18 stycznia 2007 r. została zawarta umowa pomiędzy KGHM Polska Miedź S.A. i MKM Mansfelder 
Kupfer und Messing GmbH na sprzedaż katod miedzianych w 2007 roku. Wartość przedmiotu umowy 
szacowana jest na 317 395 tys. USD tj. 955 772 tys. zł. Wartość została obliczona szacunkowo, 
jako przewidywana cena miedzi (w oparciu o krzywą terminową) oraz kursy NBP z dnia 17 stycznia 2007 r. 

 
Obniżenie kapitału 

Dnia 22 stycznia 2007 r. została zarejestrowana zmiana kapitału zakładowego spółki Warszawska Fabryka 
Platerów Hefra spółka akcyjna z siedzibą w Warszawie. 
Kapitał zakładowy Warszawskiej Fabryki Platerów Hefra S.A. został obniżony z kwoty 32 230 tys. zł do kwoty 
3 525 tys. zł, tj. o kwotę 28 705 tys. zł, poprzez zmniejszenie dotychczasowej wartości nominalnej akcji 
z 6,40 zł do 0,70 zł za każdą akcję. Środki pochodzące z obniżenia kapitału zakładowego Warszawskiej Fabryki 
Platerów Hefra S.A. przeznaczono na pokrycie straty z  lat ubiegłych (kwotę 24 962 tys. zł) oraz na kapitał 
zapasowy spółki (kwotę 3 743 tys. zł). Kapitał zakładowy Warszawskiej Fabryki Platerów Hefra S.A. 
po rejestracji zmian wynosi 3 525 tys. zł i dzieli się na 5 035 940  akcji po 0,70 zł każda. KGHM Ecoren S.A. 
posiada 97,52% kapitału zakładowego spółki Warszawska Fabryka Platerów Hefra spółka akcyjna.  
 
Dnia 30 marca 2007 r. została zarejestrowana zmiana kapitału zakładowego spółki KGHM Ecoren S.A. z siedzibą 
w Lubinie. 
Kapitał zakładowy KGHM Ecoren S.A. został obniżony z kwoty 223 374 tys. zł do kwoty 213 322 tys. zł, 
tj. o kwotę 10 052 tys. zł, poprzez zmniejszenie dotychczasowej wartości nominalnej akcji z 10,00 zł na 9,55 zł 
za każdą akcję. Kwota wynikająca z obniżenia kapitału zakładowego KGHM Ecoren S.A. tj. 10 052 tys. zł 
zostanie przekazana na rzecz KGHM Polska Miedź S.A.  
Kapitał zakładowy KGHM Ecoren S.A.  po rejestracji zmian wynosi 213 322 tys. zł i dzieli się na 22 337 373 
akcje po 9,55 zł każda. 
KGHM Polska Miedź S.A. posiada 100% kapitału zakładowego spółki KGHM Ecoren S.A. 
 

Podwyższenie kapitału 

Dnia 15 marca 2007 r. została zarejestrowana w sądzie zmiana kapitału zakładowego spółki „Energetyka” 
sp. z o.o. (jednostka zależna KGHM Polska Miedź S.A.).  
Kapitał zakładowy „Energetyka” sp. z o.o. został podwyższony z kwoty 191 049 tys. zł do kwoty 221 475 tys. zł, 
tj. o kwotę 30 426 tys. zł, poprzez utworzenie 304 260 nowych udziałów o wartości nominalnej 100,00 zł każdy. 
Nowe udziały zostały objęte przez KGHM Polska Miedź S.A. i pokryte gotówką.  
Po rejestracji podwyższenia kapitał zakładowy „Energetyka” sp. z o.o. dzieli się na 2 214 753 udziały o wartości 
nominalnej 100,00 zł każdy. Ogólna liczba głosów wynikająca ze wszystkich udziałów wynosi 2 214 753. KGHM 
Polska Miedź S.A posiada 100% udziałów w kapitale zakładowym spółki „Energetyka” sp. z o.o.  
 

Przeniesienie własności 

Dnia 31 stycznia 2007 r. została zawarta pomiędzy KGHM Ecoren S.A., a Walcownią Metali „Łabędy” S.A. 
umowa przeniesienia własności na rzecz Walcowni Metali „Łabędy” S.A. 32 430 udziałów Walcowni Metali 
Nieżelaznych Sp. z o.o. (WMN Sp. z o.o.). Wartość nominalna tych aktywów wynosi 25 944 tys. zł. 

Zbywane udziały stanowią 60,11% kapitału zakładowego i liczby głosów na zgromadzeniu wspólników WMN Sp. 
z o.o. Cena zbycia udziałów wynosi 30 936 tys. zł i równa jest ich wartości w księgach KGHM Ecoren S.A. 
na dzień 30 września 2006 r.  

Po przeniesieniu własności ww. udziałów, KGHM Ecoren S.A. nie posiada udziałów w WMN Sp. z o.o., natomiast 
udział Walcowni Metali „Łabędy” S.A. w kapitale zakładowym i liczbie głosów na zgromadzeniu wspólników WMN 
Sp. z o.o. wynosi 94,88 %. 

Przeniesione na rzecz Walcowni Metali „Łabędy” S.A. udziały WMN Sp. z o.o. stanowią wkład niepieniężny KGHM 
Ecoren S.A. z tytułu pokrycia 3 093 612 akcji o wartości nominalnej i cenie nabycia 10 zł każda 
w podwyższanym kapitale zakładowym Walcowni Metali „Łabędy” S.A. (zmiana kapitału zakładowego Walcowni 
Metali „Łabędy” S.A. nie została jeszcze zarejestrowana). 

 

Wybór audytora 

Dnia 19 marca 2007 roku Rada Nadzorcza Jednostki Dominującej wybrała firmę Ernst & Young Audit sp. z o.o. 
z siedzibą w Warszawie Rondo ONZ 1, do badania i weryfikacji sprawozdań finansowych KGHM Polska 
Miedź S.A. za lata obrotowe 2007-2009. 
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Zmiany w składzie Rady Nadzorczej 

Dnia 11 kwietnia 2007 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie KGHM Polska Miedź S.A. odwołało ze składu 
Rady Nadzorczej Jana Sulmickiego, jednocześnie powołując do składu Rady Nadzorczej Adama Glapińskiego 
i Annę Mańk. 

 
 
6. Przestrzeganie zasad ładu korporacyjnego 

Na początku roku 2006 Jednostka Dominująca ponownie przyjęła do stosowania zasady ładu korporacyjnego 
ujęte w „Dobrych praktykach w spółkach publicznych 2005” (z zastrzeżeniem dotyczącym zasady 20 
o niezależności członków rad nadzorczych).  

Aktualne oświadczenie w sprawie stosowania zasad ładu korporacyjnego, zgodnie z Regulaminem Giełdy 
Papierów Wartościowych w Warszawie S.A. zostało opublikowane w dniu publikacji raportu rocznego KGHM 
Polska Miedź S.A. za 2006 r., tj. 12 marca 2007 r. 
 
Zasady ładu korporacyjnego stosuje także INTERFERIE S.A., której akcje notowane są na Giełdzie Papierów 
Wartościowych w Warszawie. Oświadczenie o ich przestrzeganiu zostało opublikowane w raporcie bieżącym 
spółki w dniu 2 sierpnia 2006 r.  
 
 
7. Załączniki 
 
 
7.1. Metodologia obliczania wskaźników prezentowanych w sprawozdaniu 

 

wynik netto

kapitał własny

wynik netto

aktywa ogółem

ROE = x 100

ROA = x 100

 
 
 
 

aktywa obrotowe - zapasy

zobowiązania krótkoterminowe

aktywa obrotowe 

zobowiązania krótkoterminowe

Płynność szybka = 

Płynność bieżąca = 

 
 
 
 
 

zobowiązania ogółem

pasywa ogółem

kapitał własny + zobowiązania długoterminowe

pasywa ogółem

stopa zadłużenia  x 100

trwałość struktury              
finansowania  

x 100

=

=
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