Chilijska awantura miedziowa

29 sierpnia 2019
Polska utopit*a juz ponad 20 miliardéw ztotych w kopalni miedzi
na pustyni Atacama — i konca strat nie widac.

Niby wszyscy od poczatku wiedzieli, ze absurdem jest
prowadzenie wydobycia przez Kombinat Gdérniczo Hutniczy Miedzi
na najsuchszej na Swiecie potudniowoamerykanskiej pustyni.
Dopiero jednak teraz zostato to porzadnie policzone 1i
wykazane.

W swym najnowszym raporcie Najwyzsza Izba Kontroli negatywnie
ocenita zakup przez KGHM Polska MiedZ kopalni miedzi Sierra
Gorda w Chile. Przeznaczenie na zakup i dofinansowanie spdétki
13 miliardéw zt oraz zaplanowanie kolejnych wydatkéw, wskazuje
na to, ze ta inwestycja, oglednie mowigc,nie lezata w
interesie KGHM.

Ale tez i1 kierownictwo KGHM nie dbato o interes swej firmy.
Okaza*o sie bowiem, ze analizy i wyceny bedgce podstawg tego
zakupu, przeprowadzone przez Kombinat, opieraty sie na
zatozeniach opracowanych przez firmy dziatajgce na zlecenie
spotki, ktéra miata by¢ kupiona przez KGHM!. Zrozumiate wiec,
ze zarowno cena zakupu, jak i potencjat wydobywczy kopalni
zostaty oszacowane bardzo wysoko — co zupeitnie nie
przeszkadzato szefom KGHM.

NIK stwierdza wiec, co jest rzeczg poniekad oczywistg:

~Analizy te kazaty sie zbyt optymistyczne”.

Zaptacimy wam 1le chcecie

Sierra Gorda to najwieksza inwestycja zagraniczna KGHM. Ztoze
miedzi i molibdenu na pustyni Atacama w Chile odkryto w 2006
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r., aw 2012 r. rozpoczeto budowe kopalni. W marcu 2012 r.
KGHM kupit za 9,2 mld zt* kanadyjska spétke gietdowg Quadra FNX
Mining do ktdérej nalezato ztoze. W czerwcu 2014 r. uruchomiono
kopalnie, produkcja komercyjna rozpoczeta sie jednak dopiero w
II potroczu 2015 r., z rocznym opOznieniem i po przekroczeniu
naktaddéw inwestycyjnych o potowe.

Kopalnia jest na potnocy Chile, ok. 60 km na potudniowy zachodd
od miasta Calama i 4 km od miejscowosci Sierra Gorda. Kopalnia
potozona jest na poziomie 1 700 m n.p.m., na terenie uwazanym
za jedno z najbardziej suchych miejsc na ziemi. W rejonie tym,
rownym jednej czwartej powierzchni Polski, dziata kilka innych
kopalni odkrywkowych miedzi. Problem w tym, ze akurat ztoze
Sierra Gorda, kupione przez KGHM, nalezy do poktadéw o
najnizszej zawartosci miedzi (0,39%) jakie tam wystepuja.
Kanadyjczycy z pewno$cig wiec bardzo sie ucieszyli, ze zjawili
sie Polacy, ktdérzy ptacac ogromne pienigdze, postanowili
uwolni¢ ich od ktopotu posiadania mato wydajnego ztoza.

KGHM dokonat tego zakupu w 2012 r. Po przejeciu przez KGHM
sp6tki Quadra FNX zmieniono jej nazwe na KGHM International
Ltd. oraz wycofano jej akcje z obrotu gietdowego. Ministrowie
Skarbu Panstwa, petnigcy nadzér wtascicielski nad KGHM
uznawali, ze dywersyfikacja z*6z Kombinatu, nawet poprzez
wydobycie miedzi na drugim koncu $wiata, jest zgodna z
interesami panstwa i zwieksza bezpieczenstwo surowcowe.
Optacalnos¢ ekonomiczna by*a zas bez znaczenia. ,W dokumentach
definiujgcych strategie KGHM nie tylko, ze nie zdefiniowano
minimalnych, oczekiwanych parametréw tej optacalnosci ale
nawet nie wskazano, ze projekty rozpatrywane do przejecia maja
gwarantowa¢ optacalnos$¢” — stwierdza NIK. Pod hastem
bezpieczeAstwa surowcowego mozna by*o zatem wydawal dowolne
pienigdze.

NIK zwraca uwage, iz sfinansowanie transakcji nastgpito ze
srodkéw wtasnych KGHM, mimo jednoznacznych zalecen Ministra
Skarbu Panstwa, reprezentujgcego gtownego akcjonariusza, ze
nalezy jg w 70 proc. sfinansowa¢ z kredytu, tak aby nie byta



ograniczana mozliwosci wyptaty dywidendy.

W dodatku, kwota wydana na zakup akcji Quadry FNX prawie
dwukrotnie przekroczyta sume, jaka KGHM zaplanowat na zakupy
nowych zt*6z. NIK wskazuje, ze rozszerzanie bazy zasobowej KGHM
i zakupy zagranicznych z*6z surowcéw miatyby uzasadnienie
jedynie przy ich wysokiej efektywnosci ekonomicznej.

Niestety, tak jednak nie byto. Decyzja o rozpoczeciu
inwestycji zostata oparta na zbyt optymistycznych zatozeniach
— a 6w nieuzasadniony optymizm byt wynikiem tego, ze zatozenia
opracowano przez firmy dziatajgce na zlecenie Quadry FNX.

Analizy, zlecone przez KGHM jeszcze przed zakupem kopalni,
dotyczyty gtoéwnie spraw prawnych, podatkowych i finansowych,
dotykajgc jedynie w marginalnym zakresie kwestii zwigzanych z
eksploatacjg ztoza z zaktadang wydajnoscig — na analizy
techniczne przeznaczono zaledwie 600 tys. zt z ogdlnej kwoty
95 mln zt wydanej na wszystkie analizy. KGHM nie dokonat
weryfikacji zatozen, przyjetych przez Quadre FNX dla
opracowania studium wykonalnosci projektu Sierra Gorda. Nie
sporzadzit tez wyceny wartos$ci kopalni Sierra Gorda przy
uwzglednieniu ewentualnego wydiuzenia okresu budowy oraz
przekroczenia nakt*adéw inwestycyjnych (mimo, ze powszechnie
wiadomo, iz projekty kopalniane w tej skali zazwyczaj
przekraczajg zaplanowane budzety i harmonogramy).

W dodatku wtadze KGHM, jak stwierdza NIK, przyjety do wyceny
kopalni Sierra Gorda ceny metali istotnie wyzsze niz ceny
zaktadane nawet przez Quadre FNX. Trudno uzna¢ to za coS$
innego, niz dziatanie na szkode wtasnej firmy.

Wszystko wyszto jak zwykle

Budowa kopalni i jej uruchomienie przebiegato w sposéb
odbiegajgcy od zatozen. Uruchomienie przerobu rudy w kopalni
Sierra Gorda nastgpi*o z rocznym opéZznieniem, a naktady
inwestycyjne byty o 50 proc. wyzsze od zaplanowanych.



NIK podkresla, ze op6zZznienie w stosunku do pierwotnego
harmonogramu i wzrost naktadéw inwestycyjnych byty tatwe do
przewidzenia, bowiem juz w studium wykonalnosci z 2011 r.
wskazywano, ze harmonogram prac jest bardzo napiety, a
szacunek naktaddéw inwestycyjnych nie uwzgledniat* wzrostu cen i
zostat opracowany czesSciowo w oparciu o zatozenia z 2009 r.
dotyczagce innej kopalni odkrywkowej (w Peru). Wszystko to
stanowito ewidentne czynniki ryzyka.

Rezultat byt wiec oczywisty. Kopalnia Sierra Gorda nie
uzyskata planowanej zdolnosSci przerobowej oraz zaktadanego
poziomu odzysku metali z rudy. Przetozyto sie to na
nieuzyskanie planowanych przychodow ze sprzedazy.

Zamiast planowanych zyskéw, ktére miaty by¢ wypracowane od
2015 r. — wystagpity straty we wszystkich dotychczasowych
latach dziatalno$ci. Straty spétki Sierra Gorda w latach
2015-2017 przekroczyty 19,9 mld zt (odpowiednio: 8 100 mln zt,
10 936 mln zt, 955 mln zt), a w 2018 r. wyniosty kolejne 1 395
mln zt — co powodowato koniecznos$¢ dofinansowania jej
dziatalnosci przez wtascicieli.

W okresie od 2010 do 2018 (I po6trocze) KGHM przeznaczyt na
podwyzszenie kapitatu kopalni Sierra Gorda kwote 2,3 mld zt. W
celu sfinansowania jej dziat*alnosci KGHM udzieli* pozyczek na
kwote 2,0 miliardéw dolardéw amerykanskich (!). W strategii
KGHM z 2018 r. przewiduje sie dalsze dofinansowanie kopalni
Sierra Gorda w latach 2019 i 2020.

W zadnym roku kopalnia nie osiggneta zaktadanych wielkosci
przerobu rudy, produkcji koncentratow miedzi i molibdenu oraz
innych metali — mimo ze zaktadane parametry produkcyjne, byty
zazwyczaj duzo nizsze od tych przyjetych w studium
wykonalnosci.

Do konca I pdétrocza 2018 r. przrobiono zaledwie 63 proc. rudy,
w pordéwnaniu do wielkosSci zaktadanej w studium wykonalnosci.
Miedzi wytworzono 51 proc., a molibdenu 32 proc. Tym samym nie
osiggnieto réwniez planowanych przychodow ze sprzedazy.



To nie wszystko. ,W wyniku nieuzyskania przez zak*tad
przerdbczy zaktadanej zdolnosci do odzyskiwania metali z rudy,
bezpowrotnie utracono miedZz i molibden o wartos$ci ok. 852 mln
USD” — stwierdza NIK.

Izba zauwaza, ze nieosiggniecie planowanych parametrow
produkcyjnych i ekonomicznych przez Sierra Gorda wynikato
m.in. z bteddéw projektowych, kiepskiej wtasciwo$ci rudy oraz z
niedostatecznego nadzoru nad eksploatacjg maszyn, urzadzen i
instalacji produkcyjnych.

Koszty funkcjonowania kopalni Sierra Gorda zostaty powiekszone
na skutek dodatkowych wydatkéw na instalacje dostarczajgce
wode 1 energie elektryczng oraz na ustabilizowanie zbiornika
odpadéw poflotacyjnych (nieszczelnos¢ takiego zbiornika
oznaczataby ogromng katastrofe ekologiczng). Woda juz
przesgczata sie poza obreb zbiornika, co stwarzato ryzyko
zatrzymania dziatania kopalni przez chilijskie wtadze
Srodowiskowe. Dostawy energii do kopalni sg wykonywane w
korzystnym dla chilijskiego partnera systemie take or pay
(bierz 1lub ptac¢). Oznacza to, ze przy mniejszym zuzyciu
energii kopalnia i tak ptaci ustalong wczesniej, statg stawke.

Audyt bez wnioskodw

W 2016 r. Rada Nadzorcza KGHM podjeta uchwate w sprawie
przeprowadzenia audytu dziatalnosci inwestycji zagranicznych
spotki. Na tym sie skonczyto. Ani nie podsumowano wynikéw tego
audytu ani nie sformutowano jakichkolwiek wnioskéw, ktdére by z
niego wynikaty. , Cztonkowie Rady Nadzorczej KGHM nie potrafili
wskazaé przyczyn ich braku” — zauwaza NIK.

Mimo dotychczasowych strat projekt Sierra Gorda dysponuje
potencjatem wzrostu. Kopalnia analizuje obecnie mozliwo$¢
produkcji miedzi z rudy tlenkowej wyrzucanej dotychczas na
hatde. Innym Zrédtem przychodu moze by¢ uruchomienie procesu
Yugowania i ekstrakcji rudy. Korzysci moze takze przyniesc
eksploatacja innych z*6z Pampa Lina 1 Salvadora,



zlokalizowanych w poblizu obecnie eksploatowanego ztoza
Catabela — o ile ich zasoby i zawarto$¢ metalu pozwola na
optacalng produkcje. Wszystko to jest na razie jednak palcem
na piasku (pustynnym) pisane. Na marginesie — w czasie
kontroli cztonkowie wtadz KGHM kwestionowali uprawnienia NIK
do jej przeprowadzenia. Przez prawie 4 miesigce ubiegtego roku
nie przekazywano kontrolerom zadnych materiatdéw i wyjasnien,
bo tak nakazat* o6wczesny p.o. prezesa KGHM. Powrdét do
przekazywania materiatow nastgpit po zmianie zarzgdu. Jak
wida¢, obecna ekipa niespecjalnie pali sie do ujawniania tego,
jak steruje firmami panstwowymi.

Izba wystosowata pod adresem premiera Mateusza Morawieckiego
uwage, ze to on powinien zapewnic¢, aby cele strategiczne
spotek z udziatem Skarbu Panstwa i sposoby ich osiggania byty
zgodne z polityka panstwa. Instrumenty nadzoru
wtascicielskiego kreowane przez premiera powinny zapewnié¢ te
zgodnos¢, a ministrowie nadzorujgcy sp6tki powinni egzekwowad
przestrzeganie zasad nadzoru. ,W przypadku odmowy wykonywania
obowigzkdéw ministrowie powinni dokonywac zmian personalnych” —
podkresla NIK.

Warto wiec na koniec zapytaé¢, jak dtugo liderzy Prawa i
Sprawiedliwo$ci zamierzajag popierac¢ topienie publicznych
pieniedzy w ksiezycowych inwestycjach?
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