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Streszczenie: KGHM Polska Miedź S.A. należy do najbardziej zinternacjonalizowanych pol-
skich firm. Obecnie można nazwać ją globalną ze względu na bezpośrednie inwestycje podję-
te na kilku kontynentach. Na wyniki ekonomiczne KGHM-u największy wpływ mają bardzo 
wysokie koszty eksploatacji i wahania cen kursu USD. Pomimo niekorzystnych warunków 
eksploatacyjnych ze wszystkich głównych producentów miedzi na świecie zajmuje on bardzo 
wysoką pozycję. Zawdzięcza ją nie tylko posiadaniu bogatych złóż, ale także opanowaniu 
nowoczesnych metod wydobycia ze znacznych głębokości, stosowaniu zaawansowanych 
technik wydobycia i przetwórstwa miedzi i – co najważniejsze – przewag w kapitale ludzkim, 
wysokich umiejętnościach i wiedzy zatrudnionych pracowników nie tylko w zakresie techni-
ki i technologii, ale także ekonomii, w tym handlu zagranicznego i marketingu.

Słowa kluczowe: KGHM Polska Miedź S.A., eksport, miedź, srebro, kurs walutowy, bezpo-
średnie inwestycje zagraniczne.

Summary: KGHM Polska Miedź S.A. belongs to the most internationalized Polish corporations, 
which nowadays can be called a global company due to its direct investment taken on some 
continents. In regard to its sell, its activity is directed almost exclusively to the foreign markets. 
It sells mainly to the markets of West Europe and China 80% of its copper production and almost 
the whole production of silver. Its economic results are under influence of very high cost of 
exploitation, fluctuation of prices and exchange rate of USD. Despite the unfortunate conditions 
of exploitation – the worst among the main producers od copper in the world − it takes the very 
high position. It is one of tent most important producers of it. At the same time in the production 
and export of silver it takes one of the first places in the world. It owes this high position not only 
to the possession of rich although very difficult in exploitation natural resources but also to 
mastering the modern methods of mining from the depth, using the advanced techniques of 
mining and processes of copper and what is most important to advantagees in human capital, 
high qualifications and knowledge of the employed people not only in the range of technique 
and technology, but also in economics and particulary in foreign trade and marketing.

Keywords: KGHM Polska Miedź S.A., export, copper, silver, exchange rate, direct foreign 
investment.
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1. Wstęp

Przez pojęcie internacjonalizacji autor niniejszego artykułu rozumie każdy rodzaj 
działalności gospodarczej podejmowany przez przedsiębiorstwo za granicą1. Interna-
cjonalizację można rozpatrywać w skali globalnej, w skali makro, czyli poszczegól-
nych krajów i regionów, poszczególnych gałęzi gospodarki i branż, czyli skali mezo, 
i w skali przedsiębiorstwa, czyli mikro. Pierwszą i najprostszą formą internacjonali-
zacji przedsiębiorstwa jest eksport bezpośredni, który występuje nawet wtedy, gdy 
realizuje ono inne formy umiędzynaradawiania, w tym najbardziej zaawansowaną, 
jaką jest posiadanie spółki-córki funkcjonującej za granicą. Przedmiotem rozważań 
tego opracowania jest internacjonalizacja w skali mikro, tj. firmy KGHM Polska 
Miedź S.A. Obecnie dzięki bezpośrednim inwestycjom zagranicznym podjętym na 
trzech kontynentach kombinat zasługuje na miano korporacji transnarodowej (KTN), 
ale początki jego drogi „go global” związane są z eksportem, najpierw pośrednim, 
potem bezpośrednim, który nadal decyduje o jego międzynarodowej pozycji. 

Artykuł ma na celu przedstawienie charakterystyki KGHM Polska Miedź S.A. 
jako firmy międzynarodowej, determinant jej działalności eksportowej, jej struktury 
i rozmiarów. Zakres czasowy opracowania obejmuje w zasadzie ostatnie trzy lata,  
tj. 2011-2013, a zostało ono oparte głównie na analizie materiałów KGHM Polska 
Miedź S.A.

2. Zakres działalności

KGHM Polska Miedź S.A. zawdzięcza swoje powstanie odkryciu bogatych złóż mie-
dzi w południowo-zachodniej Polsce. Jest to firma z ponad 50-letnią tradycją i prze-
widuje się, że opierając się tylko na polskich złożach, może funkcjonować jeszcze 
przez około 40 lat. Ten horyzont czasowy może się jeszcze wydłużyć, ponieważ 
prowadzi ona stale prace poszukiwawczo-rozpoznawcze zarówno w Starym Zagłę-
biu Miedziowym w okolicach Bolesławca, jak i na nowych obszarach ciągnących się 
od zachodniej granicy Polski do Poznania na północy, Kalisza na wschodzie i Wro-
cławia na południu2. Złoża te obejmują obszar około 500 km2 i są zaliczane do naj-
większych na świecie. KGHM nie ogranicza swojej działalności tylko do kraju, ale 
podjął poszukiwania rudy miedzi w Saksonii w okolicach Spremberg-Weisswasser, 
pozyskał zdecydowaną większość złóż Afton-Ajax położonych w pobliżu Kamp- 
loops w Kolumbii Brytyjskiej w Kanadzie w ramach joint venture utworzonego  
z firmą Abacus Mining, w której posiada 80% udziałów (eksploatacja rozpocznie się  
w 2018 r.), oraz przejął sześć kopalni w Ameryce Północnej i Południowej. A miano-
wicie trzy kopalnie odkrywkowe, tj. Robinson i Carlota w USA i Franke w Chile, 

1 J. Rymarczyk, Internacjonalizacja i globalizacja przedsiębiorstwa, PWE, Warszawa 2004, s. 19, 
s. 11.

2 J. Rymarczyk, Globalizacja KGHM Polska Miedź S.A., Prace Naukowe Uniwersytetu Ekono-
micznego we Wrocławiu nr 315, Wrocław 2014. 
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oraz trzy kopalnie podziemne, tj. McCreedy West, Levack (złoża Morrison) i Podol-
sky w Kanadzie. Kombinat zakupił także projekt wydobywczy Victoria w USA, 
Malmbjery na Grenlandii oraz stał się współwłaścicielem projektu Sierra Gorda w 
północnym Chile na pustyni Atacama. W tym projekcie KGHM uzyskał 55% udzia-
łów, a 45% należy do dwóch japońskich koncernów, czyli Sumitomo Metal Mining 
i Sumitomo Corporation. Jest to jeden z największych projektów aktualnie realizo-
wanych na świecie, na obszarze którego w lipcu ubiegłego roku, tj. 2014 r., rozpo-
częła się już eksploatacja. Szacuje się, że docelowa produkcja miedzi z tych złóż 
wyniesie ponad 200 tys. ton rocznie, a oprócz tego przez około 20 lat będzie uzyski-
wany tam także molibden i złoto. Aktualnie kombinat jest wyłącznym właścicielem 
trzech kopalni w Polsce, tj. Kopalni Polkowice-Sieroszowice, Kopalni Lubin i Ko-
palni Rudna, sześciu kopalni za granicą, a jednej (Sierra Gorda) większościowym 
udziałowcem (rys. 1).

3. Przedmiot działalności

KGHM w Polsce koncentruje się na działalności geologiczno-górniczej i hutniczej. 
Te dwa piony tworzą jeden zintegrowany technologicznie proces3. Wydobywana  

3 Raport roczny KGHM Polska Miedź S.A. za 2013 r.

Rys. 1. Kopalnie i projekty wydobywcze KGHM Polska Miedź S.A.

Źródło: http://www.kghm.pl/index.dhtml?category_id=173.
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w kopalniach Polkowice-Sieroszowice, Lubin i Rudna ruda miedzi jest wzbogacana 
w zakładach przeróbki. Powstały w wyniku tego koncentrat jest transportowany do 
hut miedzi w Legnicy i Głogowie, gdzie następuje jego topienie i ogniowe rafinowa-
nie na miedź anodową. Następnie zaś jest ona poddawana elektrorafinacji, a z otrzy-
manych w ten sposób katod miedziowych wytwarzana jest walcówka i wlewki okrąg- 
łe i drut (rys. 2). Natomiast ze szlamu anodowego powstającego w procesie elektro-
rafinacji wytwarza się srebro i złoto. Inne produkty, oprócz złota, to ołów, nikiel, 
selen, kwas siarkowy i ren, którego spółka jest jedynym producentem w Europie  
i trzecim na świecie, oraz sól (Kopalnia Polkowice-Sieroszowice).

4. Rozmiary produkcji

Podstawowym produktem kombinatu jest miedź elektrolitycznie wytwarzana w for-
mie katod miedzianych o zawartości miedzi 99,99%4. Są one zarejestrowane na Lon-
don Metal Exchange (marki HMG-S, HMG-B i HML) oraz na Shanghai Stock 
Exchange. Z katod produkowana jest walcówka oraz wlewki i drut. 

Drugim produktem jest srebro elektrolityczne w postaci gąsek (sztabek, wlew-
ków) i granulatu o zawartości srebra 99,99%. Gąski ważą 32 kg i są zarejestrowane 
na Giełdzie Handlowej New York Metal Exchange oraz mają certyfikaty Dobrej 
Dostawy London Bullion Market Association i Dubai Multi Commodities Center. 

4 Ibidem.

Rys. 2. Cykl produkcyjny w KGHM Polska Miedź S.A.

Źródło: Raport roczny KGHM Polska Miedź S.A. za 2013 r.
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Kolejny produkt to złoto w postaci sztabek o wadze od 0,5 kg do 12 kg, o zawar-
tości metalu 99,99%.

Jeśli chodzi o rozmiary produkcji miedzi elektrolitycznej, to w 2013 r. wynosiła 
ona ponad 565 tys. ton i był to trzeci co do wielkości wynik w historii KGHM. Nie-
mniej była ona o kilka tysięcy ton niższa aniżeli w poprzednich dwóch latach (zob. 
tab. 1, rys. 2 i 3).

Tabela 1. Produkcja miedzi, srebra, złota i ołowiu

Źródło: Raport roczny KGHM Polska Miedź S.A. za 2013 r.

Rys. 3. Produkcja miedzi elektrolitycznej w tys. ton

Źródło: Raport roczny KGHM Polska Miedź S.A. za 2013 r.

Rys. 4. Produkcja srebra metalicznego w tys. ton

Źródło: Raport roczny KGHM Polska Miedź S.A. za 2013 r.
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Na najbliższe lata prognozowane jest utrzymanie produkcji w kraju na mniej 
więcej obecnym poziomie. Natomiast całkowita produkcja KGHM powinna znacz-
nie wzrosnąć w wyniku realizacji bezpośrednich inwestycji zagranicznych. Po prze-
jęciu Quadry szacowane zasoby miedzi KGHM wzrosły o ponad 28% i wyniosły 
37,4 mld ton, co sytuuje firmę na czwartym miejscu na świecie. Przewiduje się, że 
roczna produkcja ze złóż Afton Ajax wyniesie około 50 tys. ton miedzi i 100 tys. 
uncji złota rocznie i będzie kontynuowana przez 23 lata. Natomiast docelowa pro-
dukcja miedzi z kopalni Sierra Gorda będzie na poziomie około 200 tys. ton.  
W efekcie roczna produkcja miedzi KGHM powinna osiągnąć 700 tys. ton rocznie.

5. Pozycja w przemyśle miedziowym na świecie

KGHM należy do największych przedsiębiorstw w Europie Środkowo-Wschodniej, 
zajmując miejsce (zmieniające się) na początku drugiej dziesiątki. W Polsce w 2013 r. 
uplasował się na szóstym miejscu po PKN Orlen S.A., Jeronimo Martins Polska 
S.A., PGNiG S.A., Grupie Kapitałowej PGE S.A., Gupie Kapitałowej Lotos SA. 
Grupa Kapitałowa KGHM w 2013 r. zatrudniała na świecie 34 452 pracowników,  
w tym w Polsce 18 570.

Według dostępnych szacunków CRU International, światowa produkcja miedzi 
rafinowanej w 2013 r. wyniosła 20 646 tys. ton, natomiast w KGHM 595 tys. ton5, 
co stanowiło 2,7% produkcji globalnej i dawało spółce 9 pozycję (tab. 2).

Tabela 2. Najwięksi producenci miedzi rafinowanej na świecie w 2013 r. 

Źródło: CRU International, Copper Market Outlook April 2013.

5 Według danych KGHM wyniosło 565 tys. ton.
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Największym producentem miedzi rafinowanej na świecie od wielu lat jest wiel-
ka chilijska organizacja transnarodowa Codelco, która dostarcza prawie jedną dzie-
siątą całej światowej produkcji. Należy zaznaczyć, że koncentracja produkcji w tej 
branży staje się coraz większa wskutek procesów przejęć i fuzji.

Z kolei globalna produkcja srebra wyniosła 819,6 mln uncji, a w kombinacie 
37,3 mln uncji, czyli jej 4,6%. Zdecydowało to o wysokiej – trzeciej – pozycji firmy 
na świecie (tab. 3).

Tabela 3. Najwięksi producenci miedzi rafinowanej na świecie w 2014 r.

Źródło: GFMS, World Silver Survey 2014.

Różnice w wielkości produkcji w stosunku do czołowych producentów, tj. ame-
rykańskiej korporacji Fresnillo plc i anglo-australijskiej korporacji BHP Billiton plc, 
nie są jednak wielkie, a w poprzednich latach KGHM zajmował pierwsze miejsce  
w tym rankingu.

Jest wysoce prawdopodobne, że w najbliższych latach pozycja KGHM-u  
w światowym rankingu producentów miedzi i srebra wzrośnie wskutek akwizycji, 
których dokonał za granicą.

6. Struktura organizacyjna

KGHM Polska Miedź S.A. jest wielooddziałowym przedsiębiorstwem posiadają-
cym udziały, akcje i certyfikaty inwestycyjne w wielu firmach w kraju i za granicą, 
co predestynuje go do miana korporacji transnarodowej (KTN). Firma składa się z 
centrali i podległych jej dziesięciu oddziałów tworzących zintegrowany kompleks 
górniczo-hutniczy (rys. 5).
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Rys. 5. Struktura organizacyjna spółki według stanu na 31.12.2013 r.

Źródło: Raport roczny KGHM Polska Miedź S.A. za 2013 r.

Rys. 6. Podmioty, w których na dzień 31 grudnia 2013 r. KGHM Polska Miedź S.A. posiadała 
bezpośrednio udziały, akcje, certyfikaty inwestycyjne 

Źródło: Raport roczny KGHM Polska Miedź S.A. za 2013 r.
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Natomiast grupę kapitałową tworzy 28 jednostek, których w 21 posiada 100% 
udziałów lub akcji, a w kolejnych czterech jest udziałowcem większościowym. Za 
granicą kombinat posiada 5 jednostek, w tym w 4 z nich jest 100-procentowym 
udziałowcem (rys. 6).

O pozycji Kombinatu jako korporacji międzynarodowej decyduje spółka (grupa 
kapitałowa) Fermat 1S a r.l, w której istniejące dwie jednostki, tj. KGHM Internatio-
nal Ltd. i KGHM AJAX MININC Inc., realizują jej międzynarodową strategię roz-
woju bazy zasobowej. Przeważające znaczenie ma pierwsza z tych jednostek, której 
najważniejszym aktywem jest projekt chilijski – Sierra Gorda, który w 2014 r., jak 
już była mowa, wszedł w fazę produkcyjną i dostarcza rocznie ponad 200 tys. ton 
miedzi, 11 tys. ton molibdenu i 2 tony złota. Inne ważne aktywa to kopalnia Robin-
son w Nevadzie (USA), której produkcja w 2013 r. wyniosła około 49 tys. ton miedzi 
i 45 tys. uncji złota, platyny i palladu. Następnie kopalnia Levack/Morrison w Onta-
rio w Kanadzie z produkcją w 2013 r. 19 tys. ton miedzi, 3 tys. ton niklu i ponad  
44 tys. uncji metali szlachetnych, kopalnia Franke w Chile, której produkcja w 2013 r. 
wyniosła prawie 2 tys. ton miedzi, i projekt Victoria z prognozowaną produkcją  
16 tys. ton niklu i 15 tys. ton miedzi.

7. Charakterystyka światowego rynku miedzi i srebra

W warunkach konkurencji doskonałej, jak powszechnie wiadomo, ceny kształtowa-
ne są wyłącznie przez popyt i podaż. Natomiast w realnej gospodarce rynkowej 
oprócz popytu i podaży na cenę wpływ ma także szereg innych czynników, w tym 
przede wszystkim koniunktura gospodarcza i sytuacja polityczna na świecie i w po-
szczególnych krajach, polityka państwa oraz korporacji transnarodowych oraz dzia-
łalność spekulacyjna. W obrocie wewnątrzkorporacyjnym, tzn. pomiędzy spółkami-
-córkami i innymi zależnymi własnościowo jednostkami KTN, powszechnie 
stosowane są ceny transferowe, odbiegające in minus i in plus od cen rynkowych, 
których celem jest obniżenie podatków i ceł. 

Światowy rynek miedzi stale pozostaje pod przemożnym wpływem zmian w 
koniunkturze gospodarczej. Na przykład cena tony miedzi wskutek ostatniego wiel-
kiego kryzysu finansowego spadła z około 9000 USD za tonę poniżej 3000 USD w 
2008 r. na LME. Przezwyciężenie kryzysu, poprawa koniunktury gospodarczej 
przede wszystkim w USA oraz ogromne zapotrzebowanie Chin na czerwony metal 
spowodowały z kolei, że w 2011 r. cena miedzi ukształtowała się na historycznym 
najwyższym poziomie, tj. przeciętnie 8811 USD za tonę przy również historycznie 
najwyższym dziennym notowaniu 10179,5 USD za tonę6 (rys. 7).

W następnych latach miał miejsce już prawie stały spadek cen miedzi, której 
przeciętna cena w 2013 r. wynosiła 7346 USD za tonę i była o 17% niższa aniżeli w 
rekordowym 2011 r. i o 8% niższa w porównaniu do 2012 r. W 2014 r. notowane 

6 Raport roczny KGHM Polska Miedź S.A. za 2011 r. i 2013 r.



Eksport jako forma internacjonalizacji KGHM Polska Miedź S.A. 79

były dalsze spadki na światowych rynkach miedzi. Wpływ na to miał kryzys w stre-
fie euro, w tym groźba bankructwa Grecji, a przede wszystkim osłabienie koniunk-
tury i spodziewany spadek popytu na miedź w Chinach przy rosnącej światowej jej 
podaży. Należy zaznaczyć, że Chiny są największym konsumentem miedzi na świe-
cie. W 2013 r. konsumpcja tego metalu wyniosła tam 8,8 mln ton, czyli 42,7% całe-
go światowego zapotrzebowania. W 2013 r. podaż miedzi kształtowała się na pozio-
mie prawie 18 mln ton i była większa o 8,4% w stosunku do roku poprzedniego. 
Była to najwyższa roczna stopa wzrostu od 14 lat. Wpływ na to miał wzrost produk-
cji miedzi w związku z wejściem w fazę realizacji projektów górniczych w Demo-
kratycznej Republice Konga, Indonezji, Mongolii i Peru. Znaczny wzrost produkcji 
odnotowano także w Chile, USA i Chinach.

Perspektywy rozwoju na rynku miedzi w długim okresie wydają się optymi-
styczne. Cena miedzi powinna rosnąć wskutek generalnej poprawy koniunktury 
światowej, wzrostu inwestycji infrastrukturalnych w krajach rozwijających się, po-
wszechnego wprowadzania odnawialnych źródeł energii, które zwiększają zużycie 
energii elektrycznej i miedziane środki jej przekazu, oraz wzrostu zapotrzebowania 
na urządzenia elektroniczne gospodarstw domowych. 

Negatywnie na popyt na miedź może wpłynąć substytucja tego metalu przez 
tworzywa sztuczne oraz inne przewodniki ciepła i informacji (aluminium), w tym 
np. wymiana miedzianych kabli na kable światłowodowe.

Jeżeli chodzi o podaż miedzi, to pozytywnie na jej wzrost wpłynie finalizacja 
wielu nowych projektów wydobywczych. Trzeba jednak wziąć pod uwagę, że wa-
runki eksploatacji miedzi stale ulegają pogorszeniu, spada zawartość metalu w ru-
dzie, a część producentów pod wpływem obecnej sytuacji wstrzymuje się z realiza-
cją mniej zaawansowanych projektów inwestycyjnych, co może mieć negatywny 
wpływ na rozmiary podaży tego metalu.

Rynek srebra pozostaje pod wpływem tych samych czynników co rynek miedzi, 
czyli decydujący wpływ na cenę tego metalu wywiera koniunktura gospodarcza. Tak 
samo jak w przypadku miedzi w 2011 r. nastąpił ogromny wzrost ceny srebra. Na 

Rys. 7. Notowania miedzi na LME (tys. USD/t)

Źródło: Raport roczny KGHM Polska Miedź S.A. za 2013 r.
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Londyńskim Rynku Kruszców (London Bullion Market) średnioroczna cena wy- 
niosła 35,12 USD za uncję, czyli była aż o 74% wyższa niż w poprzednim roku 
(20,19 USD/uncja)7. Dzienne notowanie srebra sięgało blisko 49 USD za uncję  
i było najwyższe od 30 lat, kiedy to bracia Hunt z Teksasu spekulacyjnie doprowa-
dzili do przejściowego wzrostu ceny do 50 USD/uncję (rys. 8). Do tego niezwykłego 
i drugiego w historii poziomu ceny srebra przyczynili się inwestorzy finansowi po-
szukujący bezpiecznej lokaty. W warunkach słabego dolara i kryzysu zadłużenia 
kilku krajów europejskich skierowali swoje aktywa głównie na rynek złota, ale  
i srebra.

Rys. 8. Notowania srebra na LME (tys. USD/uncję)

Źródło: Raport roczny KGHM Polska Miedź S.A. za 2013 r.

W następnym roku, tj. 2012, cena srebra spadła jednak aż o 11% w stosunku do 
poprzedniego roku, a w 2013 r. wynosiła przeciętnie 23,79 USD/uncję, co oznaczało 
spadek o 24% w porównaniu do 2012 r. W 2014 r. odnotowano dalsze spadki cen 
białego kruszcu – dziennie nawet poniżej 20 USD/uncję, co miało wyraźny związek 
z negatywnymi zjawiskami w gospodarce światowej. Perspektywy rynku srebra, po-
dobnie jak miedzi, są jednak optymistyczne i wraz z poprawą koniunktury gospodar-
czej wydaje się możliwy wzrost cen srebra w długim okresie.

8. Determinanty eksportu KGHM

Rozmiary sprzedaży krajowej i eksportu produktów KGHM, w tym przede wszyst-
kim miedzi i srebra, zależą od czynników wewnętrznych i zewnętrznych. Wewnętrz-
ne to zdolności produkcyjne krajowe i, po dokonanych akwizycjach, o których była 
mowa, zagraniczne. Rozmiary produkcji miedzi i srebra ze źródeł krajowych są dość 
stabilne i w najbliższych latach nie są tu spodziewane większe zmiany. W miarę 
jednak wyczerpywania się złóż w długim okresie (perspektywa 40 lat) wystąpi 
znaczny spadek produkcji i sprzedaży. Trzeba jednak wziąć pod uwagę wysokie 

7 Ibidem.
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koszty produkcji – najwyższe wśród wielkich graczy w tej branży, wskutek koniecz-
ności eksploatacji ze znacznych głębokości (poziom 1200 m) i w trudnych warun-
kach geologicznych, oraz przechodzenie do coraz uboższych pokładów rudy. Te 
czynniki będą również ograniczały rozmiary przyszłych dostaw na rynki zagranicz-
ne i rynek krajowy. Wysokie koszty to również niska marża zysku przy danej cenie 
światowej i mniejsze możliwości inwestowania w rozwój produkcji, zwłaszcza że 
przy wysokim już poziomie płac stale rośnie nacisk związków zawodowych na ich 
podwyższanie. Niedawno wprowadzony przez rząd podatek od kopalin także znacz-
nie wpływa na wzrost kosztów. Wysoki poziom kosztów uniemożliwia konkurencję 
cenową i może powodować wypieranie kombinatu z rynków przez tańszych produ-
centów. Ważnym i pozytywnie wpływającym na konkurencyjność wyrobów KGHM 
czynnikiem jest stosowanie w rozliczeniach z kontrahentami ceny referencyjnej 
miedzi w notowaniach settlement LME, która jest powszechnie akceptowana. Jest to 
możliwe dzięki rejestracji własnych marek na tej giełdzie. W przypadku srebra ceną 
referencyjną jest „cena fix” ustalana na Londyńskim Rynku Kruszców. Produkty 
KGHM cechuje wysoka jakość. Spółka uznawana jest za rzetelnego i kompetentne-
go dostawcę, który gwarantuje terminowość dostaw i wysoką jakość obsługi. Po-
mocne w tym jest dysponowanie własnym transportem samochodowym umiejsco-
wionym w spółce córce POL-Miedź Trans Sp. z o.o. Dzięki temu była ona w stanie 
nawiązać bezpośrednie i długoterminowe relacje z klientami. Zdecydowanie więk-
szość produkcji miedzi i srebra sprzedawana jest w kontraktach długoterminowych 
i na ogół rocznych, co gwarantuje stabilność sprzedaży i regularność dostaw. Nato-
miast pozostała część sprzedawana jest w tzw. kontraktach spotowych (natychmia-
stowych). Wpływ czynników zewnętrznych tj. głównie zmian koniunktury gospo-
darczej na popyt na miedź i srebro oraz ich ceny był już wcześniej omawiany.  
W przypadku KGHM bardzo duże znaczenie ma tempo wzrostu gospodarczego  
w Chinach, ponieważ na podstawie umowy z holdingiem MINMETALS dostarcza 
on tam znacznych ilości miedzi.

Sytuacja polityczna w związku z konfliktem ukraińsko-rosyjskim także nie 
sprzyja eksportowi na te rynki. Już wcześniej istniejące w tych krajach, a także na 
Białorusi taryfowe i pozataryfowe bariery stanowiły znaczne utrudnienia dla ekspor-
tu wyrobów Kombinatu. Na przykład wysokość cła importowego na rosyjską wal-
cówkę miedzianą importowana do UE wynosiła 1,3%, podczas gdy Rosja stosowała 
5-procentowe cło importowe na walcówkę europejską8. Dotyczyło to także Białoru-
si. W przypadku zaś Ukrainy Główny Urząd Celny tego kraju ustanowił cenę wwozu 
miedzi na poziomie znacznie wyższym niż oficjalna cena LME, co powodowało, że 
KGHM był obłożony wyższym cłem. Rosja stosowała także specyficzną politykę 
celną, preferującą eksport przetworzonych produktów z miedzi. Na przykład wal-
cówka była znacznie mniej obłożona cłem eksportowym aniżeli używana do jej pro-

8 http://hutnictwo.wnp.pl/kghm-w-handlu-zagranicznym-napotyka-szereg-trudności.
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dukcji miedź katodowa. Powodowało to dużą konkurencyjność tego produktu dla 
KGHM na rynku UE i zmuszało go do sprzedaży mniej przetworzonych produktów, 
które nie napotykało tak silnej konkurencji rynku rosyjskiego. Generalnie dla KGHM 
wielkim wyzwaniem jest i będzie konkurencja innych wielkich producentów miedzi 
i srebra. Odkrywane są coraz nowe złoża i stale rosną rozmiary światowej produkcji 
tych metali.

Natomiast pozytywnie na eksport KGHM wpływa stały, duży, aczkolwiek pod-
legający wahaniom popyt na miedź w gospodarkach wielu krajów, pomimo wspo-
mnianych już tendencji do substytucji tego metalu przez inne materiały i metale.

9. Rozmiary, struktura i efekty ekonomiczne eksportu KGHM

Sprzedażą podstawowych produktów KGHM zajmuje się Departament Sprzedaży 
Metali podległy Dyrektorowi Naczelnemu ds. Handlu i Logistyki. Natomiast grupa 
kapitałowa KGHM International ma własny pion handlu, który współpracuje z pionem 
handlowym KGHM przy obsłudze wspólnych klientów. Kombinat należy do grupy 
największych eksporterów zarówno polskich, jak i europejskich. Można powiedzieć, 
że niemal cała jego działalność produkcyjna nastawiona jest na eksport, ponieważ 
stanowi on 80% całej produkcji miedzi i wyrobów z miedzi, w przypadku katod jest 
to 90% oraz 98% produkcji srebra9 (tab. 4). Oznacza to, że w 2013 r. z całej sprzeda-
ży miedzi i wyrobów z niej, która wyniosła fizycznie 594,5 tys. ton, wyeksportowa-
no 475 ton o wartości 11 488 mln zł. W przypadku srebra przy globalnej sprzedaży 
1250,4 ton eksport wyniósł 1225,4, a jego wartość 3172,2 mln zł (tab. 5).

Tabela 4. Wolumen sprzedaży podstawowych wyrobów

Źródło: Raport roczny KGHM Polska Miedź S.A. za 2013 r.

Największymi odbiorcami zagranicznymi miedzi i produktów z miedzi były 
Niemcy – 28%, Chiny – 14%, Czechy – 8%, Włochy – 8%, Francja – 5%, Węgry – 
5% i pozostali – 12% (rys. 9).

9 Raport roczny KGHM Polska Miedź S.A. za 2013 r.
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Tabela 5. Przychody ze sprzedaży produktów

Źródło: Raport roczny KGHM Polska Miedź S.A. za 2013 r.

Rys. 9. Kierunki eksportu miedzi w 2013 r. (w %)

Źródło: Raport roczny KGHM Polska Miedź S.A. za 2013 r.

Jeśli chodzi o srebro, to zdecydowaną większość, bo aż 91%, KGHM wyekspor-
tował do Wielkiej Brytanii, 5% do Belgii i 4% do różnych krajów, głównie USA  
(rys. 10). Należy zaznaczyć, że rodzajowa struktura eksportu nie była korzystna dla 
KGHM, ponieważ przeważały w nim katody – 61% całego eksportu wyrobów  
z miedzi, czyli miedź nieprzetworzona.

Działalność eksportowa związana jest z wieloma rodzajami ryzyka. Największe 
z nich KGHM stara się zabezpieczyć za pomocą dostępnych instrumentów. I tak 
ryzyko kredytowe zabezpiecza przez ustalenie limitów kredytu i zabezpieczenie 
wierzytelności. Najczęściej stosuje on takie środki zabezpieczające, jak gwarancje 
bankowe, akredytywy, weksle, blokady środków na kontach, inkaso i faktoring bez 
regresu. Od klientów, którzy nie mają historii transakcyjnej, żąda 100% przedpłaty. 
Natomiast ryzyko zmian cen miedzi, srebra i kursu walutowego zabezpiecza kon-
traktami terminowymi forward i opcjami, w tym również zerokosztowymi typu col-

 

 

Węgry 5% 
Francja 5% 

Czechy 8% 

Włochy 8% 

Chiny 14% 

Polska 20% 

Niemcy 28%  

Pozostałe 12% 
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lar oraz w niewielkim zakresie swapami. Stosowane derywaty mają charakter poza-
giełdowy, a wynik na nich na ogół jest ujemny. Są to bardzo kosztowne instrumenty 
zabezpieczające. Na przykład w 2004 r. wskutek gwałtownego wzrostu cen miedzi 
kombinat poniósł spektakularną stratę w wysokości 900 mln zł, a wartość otwartych 
pozycji w derywatach była ujemna i wynosiła 1 mld zł10.

10. Zakończenie

Z przeprowadzonych badań wynika, że KGHM tylko z punktu widzenia jego bezpo-
średniego eksportu jest wysoce zinternacjonalizowaną firmą. Natomiast jego bezpo-
średnie inwestycje zagraniczne, które nie są tu bliżej analizowane, decydują o jego 
globalnym charakterze. W zasadzie jest to firma, której działalność niemal wyłącz-
nie zorientowana jest na rynki zagraniczne. W przypadku podstawowego produktu, 
jakim jest miedź, dotyczy to 80% produkcji, a jeśli chodzi o srebro, to prawie w ca-
łości jest ono eksportowane przez KGHM. Pod względem przychodów ze sprzedaży 
spółka zajmuje 12 miejsce wśród 500 największych firm Europy Środkowo-Wschod-
niej i pierwsze wśród koncernów wydobywczych. Znajduje się w pierwszej dziesiąt-
ce firm, jeśli chodzi o udział w światowej produkcji. Jest interesujące, że osiąga te 
wysokie pozycje, pomimo bardzo niekorzystnych warunków eksploatacyjnych – 
najgorszych ze wszystkich głównych producentów miedzi na świecie, generujących 
bardzo wysokie koszty. Zatem źródeł jego sukcesów w eksporcie należy upatrywać 
nie tylko w dysponowaniu wielkimi złożami, ale także w opanowaniu nowoczes- 
nych metod wydobycia ze znacznych głębokości, stosowania zaawansowanych 
technik wydobycia i przetwórstwa miedzi i – co najważniejsze – w kapitale ludzkim, 

10 J. Rymarczyk, Biznes międzynarodowy, PWE, Warszawa 2012, s. 468.

Rys. 10. Kierunki eksportu srebra w 2013 r. (w %)

Źródło: Raport roczny KGHM Polska Miedź S.A. za 2013 r.
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wysokich umiejętnościach i wiedzy zatrudnionych pracowników nie tylko w zakre-
sie techniki i technologii, ale także ekonomii, w tym handlu zagranicznego i marke-
tingu. Prowadzone na szeroką skalę działania eksploracyjne w kraju rokują, że 
KGHM będzie w stanie utrzymać swoją dotychczasową wysoką pozycję w ekspor-
cie, a biorąc pod uwagę eksploatację złóż za granicą, nawet ją zwiększy.

Literatura

http://hutnictwo.wnp.pl/kghm-w-handlu-zagranicznym-napotyka-szereg-trudności (data).
Raport roczny KGHM Polska Miedź S.A. za 2013 r.
Raport roczny KGHM Polska Miedź S.A. za 2011 r. 
Rymarczyk J., 2012, Biznes międzynarodowy, PWE, Warszawa.
Rymarczyk J., 2004, Internacjonalizacja i globalizacja przedsiębiorstwa, PWE, Warszawa.


