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Lagebericht der Norddeutschen Affinerie AG

GESCHAFTSTATIGKEIT UND STRUKTUR

Geschaftstatigkeit

Die Norddeutsche Affinerie AG (NA AG), deren Kernkompetenz
in der Produktion, im Recycling und in der Weiterverarbeitung
von Kupfer liegt, hat ein sehr erfolgreiches Geschaftsjahr
2006/07 hinter sich. Mit einer Jahresproduktion von 572.000 t
Kupferkathoden zahlt das Unternehmen zu den gro3ten Her-
stellern von raffiniertem Kupfer. Auch bei der Verarbeitung
von Kupferkonzentraten gehort die NA AG mit einem Jahres-
durchsatz von 1,115 Mio. t zur Spitzengruppe. Beim Recycling
von Kupfer ist die NA AG in Europa Marktfiihrer und nimmt
auch international eine fiihrende Stellung ein.

Bezogen auf den Kupferinhalt besteht die Rohstoffbasis der
NA AG zu rund 60 % aus Kupferkonzentraten und zu 40 % aus
Recyclingmaterialien. Nach einer verfahrensgerechten Vor-
bereitung durchlaufen alle Rohstoffe mehrstufige Schmelz-
und Raffinierprozesse, an deren Ende die qualitativ hochwertige
Kupferkathode steht. Auf diesem Produkt basiert der Kupfer-
handel an den internationalen Metallborsen. Kupferkathoden
sind auch das Ausgangsprodukt fiir die eigene Weiterverarbei-
tung zu GielRwalzdraht und Stranggussformaten.

Die Organisationsstruktur der NA AG basiert auf den Geschafts-
feldern Kupfererzeugung und Kupferverarbeitung.

In der Kupfererzeugung sind die Schmelz- und Raffinieraktivita-
ten an den Standorten Hamburg und Liinen zusammengefasst.
Kleinere Tochtergesellschaften und Unternehmensbeteiligungen
erganzen die Aktivitaten. Am zentralen Produktionsstandort
Hamburg stellen wir aus dem Primarrohstoff Kupferkonzentrat
Kupferkathoden her. Die Kathodenproduktion aus Recycling-
rohstoffen findet liberwiegend im westfalischen Liinen statt.
Zudem erzeugt und vermarktet die NA AG Silber und Gold
sowie Spezialprodukte wie Schwefelsdure oder Eisensilikat.

In der Kupferverarbeitung produziert die NA AG am Standort
Hamburg und bei der Beteiligungsgesellschaft Deutsche Giess-
draht GmbH Emmerich (60% NA) aus Kupferkathoden GieRBwalz-
draht. Ferner werden in Hamburg Stranggussformate erzeugt.

Rechtliche Struktur

Die NA AG wurde 1866 als Aktiengesellschaft unter Beteiligung
der Norddeutschen Bank und der Allgemeinen Deutschen Kredit-
anstalt gegriindet. Nach verschiedenen Anderungen in der
Eigentimerstruktur erfolgte 1998 der Gang an die Borse. Die
NA-Aktie war zunachst im Marktsegment SDAX der Deutschen
Borse gelistet. 2003 erfolgte die Aufnahme in den MDAX.
Seitdem ist die NA AG auch im Prime Standard der Deutschen
Borse vertreten.

Zum 31.12.1999 erwarb die NA AG die Aktienmehrheit an der
Hulttenwerke Kayser AG. Deren Integration konnte durch die
Verschmelzung mit der NA AG zum 01.10.2003 endgiiltig voll-
zogen werden. Der Standort Liinen wurde dabei von Anfang
an weiterentwickelt und als Recyclingzentrum ausgebaut.

Mit der an der Euronext-Borse in Brissel notierten
Cumerio sa/nv (Cumerio) wurde am 24.06.2007 ein Busi-
ness Combination Agreement vereinbart. Danach haben
wir ein Ubernahmeangebot von 30 € je Cumerio-Aktie nach
Freigabe der geplanten Akquisition durch die zustandigen
Kartellbehorden angekiindigt. Am Ende des Geschaftsjahres
hielt die NA AG knapp 30 % der Aktien von Cumerio.

Wesentliche rechtliche und wirtschaftliche

Einflussfaktoren fiir das Geschaft

Internationale Kupfer- und Rohstoffmdrkte

Die Geschaftstatigkeit der NA AG steht unter dem Einfluss
der Entwicklungen am internationalen Kupfermarkt und an
den Rohstoffmarkten. Veranderungen der Marktfaktoren
Produktion, Verfligbarkeit und Nachfrage spielen dabei die
zentrale Rolle. AuRerdem beeinflussen auch konjunkturelle
Rahmenbedingungen, die Verfassung der Devisenmarkte,
handelspolitische Eingriffe in den Wettbewerb und umwelt-
schutzrelevante Tatbestdande die jeweils aktuelle Situation.
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Zusammen mit den Borsenaktivitaten von Fonds und Kapital-
anlegern pragen diese StellgroBen die Preisbildung am Kupfer-
markt. Diese erfolgt im Wesentlichen an der London Metal
Exchange (LME), die als Warenterminbdrse organisiert ist.

Wie fur alle Unternehmen der Kupferindustrie ist der im
Handel an der LME gebildete Kupferpreis flr die NA AG eine
entscheidende Richt- und Orientierungsgrofe. Anders als bei
Bergbaukonzernen stellt er jedoch in unserem speziellen
Kupfergeschaft im Wesentlichen nur einen durchlaufenden
Posten dar, da er sowohl die Basis fiir den Rohstoffbezug
als auch fiir den Produktverkauf bildet. Indirekt beeinflusst
der Borsenpreis fiir Kupfer jedoch das Rohstoffangebot und
das Nachfrageverhalten der Endkunden.

Die entscheidende Grof3e im Einkaufsgeschaft flr Rohstoffe
sind die Schmelz- und Raffinierlohne. Diese werden als Entgelt
fir die Umwandlung von Rohstoffen in Kupferkathoden ver-
handelt und vereinbart. Wahrend die Vertrage lber Recycling-
rohstoffe zumeist in europaischer Wahrung abgeschlossen
werden, ist das internationale Konzentratgeschaft US$-basiert.
Dadurch bestehen Abhangigkeiten von der Devisenentwick-
lung des US-Dollars zum Euro. Die Preise im Absatz unserer
Kupferprodukte haben die LME-Kupfernotierungen zur Grund-
lage. Darlber hinaus verhandeln wir Pramien — z.B. fiir
Qualitat oder Preisfestlegungsart — und Formataufpreise fir
die Umwandlung von Kathoden in Kupferprodukte.

Energiepreise

Die Produktion von Kupfer ist energieintensiv. Deshalb hat
die Preisentwicklung an den Energiemarkten fiir die NA AG
eine besondere Bedeutung. Die Strompreise an der European
Energy Exchange (EEX) bewegten sich nach wie vor auf einem
hohen Niveau. Im Terminhandel notierte der EEX-Preis fiir
Grundlaststrom mit Lieferbeginn 01.01. des Folgejahres
im September 2007 leicht oberhalb von 55 €/MWh. Dies
entspricht dem Preis vom September 2006. Die NA AG hat
keine Einflussmoglichkeiten auf die Energiebezugspreise

in diesen Markten. Vorrangige Ziele sind deshalb weiterhin
die Erhéhung der Energieeffizienz und die Senkung des

Energieverbrauchs im Unternehmen. Der Abschluss eines sehr
langfristigen Stromliefervertrages sorgt ab 2010 zudem fur
einen Strombezug auf nachvollziehbarer Kostenbasis.

UNTERNEHMENSSTRATEGIE UND -STEUERUNG

Dynamische Entwicklung in der Kupferindustrie

Auch im Geschéftsjahr 2006/07 verzeichnete die internationale
Kupferindustrie ein dynamisches Nachfragewachstum. Vor
allem in den Schwellenlandern bestand weiterhin grof3er Bedarf
am Werkstoff Kupfer, der sich durch hervorragende mechanische,
chemische und physikalische Eigenschaften auszeichnet. In
den Industriestaaten hat Kupfer seine Stellung als Werkstoff
flir Energieerzeugung und -verteilung, elektrische Antriebe,
Computertechnik, Kommunikation und viele andere Anwen-
dungen behalten. Daran haben auch die durch den hohen
Preis hervorgerufenen Substitutionserscheinungen in einem
Bereich wie dem Bauwesen nichts geandert.

NA AG bestens positioniert

Die NA AG hat ihre Strategie darauf ausgerichtet, mit der Kupfer-
industrie zu wachsen und ihren Beitrag zur Konsolidierung
der Industrie zu leisten. Dafiir verfligt die NA AG mit ihrer sehr
guten Position auf den europaischen und globalen Rohstoff-
und Produktmarkten tber eine hervorragende Ausgangsbasis.

Vor diesem Hintergrund bestimmen die Leitlinien Wachstum,
Verbesserung von Effizienz und Produktivitat sowie Verant-
wortung die strategische Entwicklung der NA AG.

Externes Wachstum durch geplanten Zusammenschluss

mit Cumerio

Auf dem Weg zu einer starkeren internationalen Ausrichtung
haben wir nach mehrmonatigen Verhandlungen die Voraus-
setzungen dafur geschaffen, den Ubernahmeprozess fiir den
belgischen Kupfererzeuger und -verarbeiter Cumerio zu starten.



Mit einer Ad-hoc-Mitteilung wurden Mitarbeiter, Aktionare
und die Offentlichkeit am 24.06.2007 dariiber informiert, dass
die NA AG ein 6ffentliches Ubernahmeangebot fiir Cumerio
abgeben wird. Das Angebot von 30 € je Aktie wurde vom
Cumerio-Verwaltungsrat am 10.07.2007 zur Annahme emp-
fohlen und befindet sich derzeit in der kartellrechtlichen
Prifung. Nach Angaben der EU-Kommission soll diese Priifung
bis zum 05.02.2008 abgeschlossen sein.

Integrierter Kupferkonzern im Entstehen

Durch die Ubernahme von Cumerio schaffen wir einen neuen
integrierten Kupferkonzern, der in Europas Kupferindustrie
die flhrende Position einnehmen wird. Die Standorte bei der
Unternehmen erganzen sich ideal. In Nordwesteuropa werden
die Produktionszentren Hamburg, Linen und Olen (Belgien)
eine Einheit bilden. In Stidosteuropa wird das Werk im
bulgarischen Pirdop die zweite Produktionsbasis der NA AG.
Die dortige Kupferhtte ist eine ideale Ausgangsbasis fiir

die ErschlieBung des kraftig wachsenden sudosteuropdischen
Marktes. Ein weiterer wesentlicher Vorteil ist die bereits
sehr gute Kostenstruktur am Standort Bulgarien. Mit dem
Know-how der NA AG lassen sich zudem deutliche Optimie-
rungs- und Ausbaupotenziale nutzen.

Durch den Zusammenschluss entsteht eine Plattform,

auf deren Basis die NA AG weiter wachsen kann. Kleinere
Akquisitionen und Investitionen in Europa kdnnen bei
passender Gelegenheit zur regionalen Erganzung oder zur
Erweiterung der Wertschopfungskette integriert werden.
Vor allem erhalten wir auf der Grundlage einer gestarkten
Position im europaischen Kupfermarkt eine bessere Moglich-
keit zur Expansion in auBBereuropdischen Landern.

Ausbau des Kerngeschdifts durch internes Wachstum
Unsere gute Position in den internationalen Rohstoff-, Produkt-
und Recyclingmarkten bauen wir durch internes Wachstum

weiter aus und sichern der NA AG damit ihre hohe Profitabilitat.

In den Rohstoffmarkten fur Kupferkonzentrate und Blister-
kupfer sind wir als erfahrener und verlasslicher Partner der
Minengesellschaften und Rohstofflieferanten etabliert. Mit
dem Ausbau der Konzentratverarbeitung in Hamburg wollen
wir im Jahr 2009 eine Konzentratverarbeitungskapazitat
von ca. 1,25 Mio. t Kupferkonzentrat erreichen. In den Kupfer-
recyclingmarkten verfligen wir ebenfalls Uber eine sehr gute
Marktstellung. Hier hat sich die NA AG zunehmend als kompe-
tenter Verarbeiter von komplexen kupfer- und edelmetall-
haltigen Recyclingrohstoffen positioniert. Vor allem das Recy-
cling von Elektro- und Elektronikschrott haben wir gestarkt.
Zusammen mit den anderen Recyclingaktivitaten wird dieser
Bereich weiterentwickelt.

Mit hochwertigen Produkten an die Spitze

In den Produktmarkten bietet die NA AG ihren Kunden hochste
Qualitat und Liefersicherheit. Ein umfangreicher technischer und
kaufmannischer Service unterstiitzt das Marketing. Mit unserer
im Markt anerkannten Kompetenz und Kundenorientierung
sind wir im Produktgeschaft fiir die steigenden Anforderungen
der Zukunft bestens aufgestellt.

Die gute Positionierung in den unterschiedlichen Bereichen des
Kupfermarktes reduziert fiir die NA AG eine mogliche Abhadngig-
keit von einzelnen schwachen Marktsektoren. So haben wir
im abgelaufenen Geschéaftsjahr bei ungtinstigen Konzentrat-
markten von der guten Entwicklung des Recyclingbereichs
und der hohen Nachfrage nach Kupferprodukten profitieren
kénnen.

Starkung durch kontinuierliche Verbesserung

der Effizienz und Produktivitat

Zum Strategiefeld Verbesserung zahlen Produktionsoptimie-
rungen an allen Standorten und die Verbesserung der Wert-
schopfungskette ebenso wie die Effizienzsteigerungsinitiative
NA LEAD oder die Umsetzung von Vorschlagen aus dem
betrieblichen Vorschlagswesen.
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Die NA AG lebt von ihrer operativen Starke und ihrem umfas-
senden technischen Know-how. Deshalb hat die kontinuierliche
Verbesserung von Effizienz und Produktivitat in allen Unter-
nehmensbereichen hochste Prioritdt. Dabei erganzen viele
kleine Ideen die groReren MaBnahmen. Ein herausragendes
Beispiel ist der Erwerb einer virtuellen Kraftwerksscheibe am
kiinftigen Vattenfall-Kraftwerk in Hamburg-Moorburg. Die
kostenbasierten Bezugspreise eines Kohlekraftwerks sichern
hierbei der NA AG langfristig den Zugang zu glinstigem Strom.

Ein weiteres Beispiel ist der neue Umschlagsplatz fiir Kupfer-
konzentrate in Brunsbiittel. Mit seiner Inbetriebnahme Anfang
2007 haben wir die Konzentratlogistik neu ausgerichtet und
eine gleichmaRigere optimierte Mischungsqualitat der Konzen-
trate fiir den Schwebeschmelzofen im Werk Hamburg erreicht.

Nachhaltigkeit von MaRnahmen ist Prinzip

In allen Bereichen treiben wir den sparsamen Einsatz von
Rohstoffen und Energie voran. Herzstlick dieses Vorhabens
ist das Energiesparprogramm eNergiA, das tiber 150 Projekte
und Einzelmanahmen beinhaltet. Dazu zahlen etwa die
Stromerzeugung aus Dampf oder die weitere Reduzierung
des Stromverbrauchs an einzelnen Anlagen.

Bei allen Verbesserungen steht fiir die NA AG Nachhaltigkeit
im Vordergrund. Unser gesamtes Geschaftsmodell ist daran
orientiert, die NA AG durch Hedging und langfristige Vertrage
von den allgemeinen kurzfristigen Trends in den Markten abzu-
koppeln und Spekulationen auf volatile GroRen wie Metall-
preise und Wahrungen zu vermeiden oder weitestgehend zu
reduzieren.

Verantwortungsvolle Beziehungen zu Kunden, Umwelt,
Mitarbeitern und Gesellschaft

Um unsere Unternehmensziele zu erreichen, bauen wir in
hohem MaRe auf die guten Beziehungen zu unseren Kunden,
das Know-how und Engagement der eigenen Mitarbeiterinnen
und Mitarbeiter sowie auf unsere Verantwortung gegenuber
der Umwelt und der Gesellschaft.

Der wirtschaftliche Erfolg der NA AG basiert auf den hohen
Qualitatsstandards unserer Produkte und Dienstleistungen.
Starke Beziehungen zu unseren Lieferanten und Kunden
sind fiir uns zusammen mit der standigen Verbesserung der
Kostenposition das Fundament des Erfolgs in wettbewerbs-
intensiven Markten.

Auf den Rohstoffmarkten ist es das zentrale Ziel der NA AG, die
gute Lieferantenbindung zu erhalten und zu vertiefen. Dabei
sind fur uns die Rohstoffzulieferer Kunden, die unsere Ver-
arbeitungsdienstleistungen in Anspruch nehmen. Eckpunkte
dieser Beschaffungspolitik sind die Giberdurchschnittliche
technische Verfligbarkeit, Kompetenz in der effizienten und
umweltfreundlichen Verarbeitung von Rohstoffen sowie ein
umfassender kaufmannischer Service.

Auf den Produktmarkten bestimmen die enge Zusammen-
arbeit mit Kunden und die Erfiillung umfassender Qualitats-
anspriiche unser Handeln. Um den Kundennutzen zu maxi-
mieren und unsere Kupferprodukte noch besser an ihre spezi-
fischen Anforderungen anpassen zu kdnnen, tauschen wir

in gemeinsamer Projektarbeit technische Erfahrungen aus.
Ein weiteres Instrument fiir hohe Kundenzufriedenheit ist
der Service. Hier unterstiitzen wir unsere Geschaftspartner
bei der Sicherung von Kupferkursen oder der Optimierung
von Logistik und Bestanden.

Der hohe Standard im Umweltschutz wird bei der NA AG
seit mehreren Jahren durch Umweltmanagementsysteme wie
EMAS und DIN EN SO 14001:2005 gesichert. Der aktuelle
Schwerpunkt unserer Umweltschutzaktivitaten liegt auf der
weiteren Minderung diffuser Emissionen. Nach der erfolg-
reichen Implementierung entsprechender MaRnahmen in der
Rohhiitte Werk Nord (RWN) wurde im vergangenen Geschafts-
jahr mit einem Investitionsprojekt zur Erfassung der diffusen
Emissionen an weiteren Kernaggregaten wie Anodenofen



und Anodengiefmaschine in der Rohhiitte Werk Ost (RWO)
begonnen. Das Investitionsvolumen liegt bei ca. 7 Mio. €, die
MaRnahme wird die spezifischen diffusen Emissionen im
betroffenen Bereich um ca. 70 % senken und soll im neuen
Geschaftsjahr abgeschlossen werden. Die NA AG ist ein
offener Gesprachspartner flir Umweltorganisationen und
Initiativen. Auch im vergangenen Jahr haben wir die unter-
nehmensubergreifende Zusammenarbeit mit Behdrden weiter
ausgebaut. Am Standort Liinen ist das gemeinsam mit den
dortigen amtlichen Stellen erarbeitete Emissionsminderungs-
programm in die Umsetzungsphase eingetreten. Bis zum Jahr
2009 soll es abgeschlossen sein. Am Standort Hamburg hat
die NA AG uber ihre aktive Mitwirkung in der UmweltPartner-
schaft Hamburg hinaus in Eigeninitiative ein weit reichendes
Klimaschutzkonzept erarbeitet.

Zu den weiteren wichtigen Bausteinen im Wertesystem der
NA AG zdhlt die Ubernahme sozialer Verantwortung fir
unsere Mitarbeiter und das gesellschaftliche Umfeld an
unseren Standorten.

Die Qualifikation von Flihrungskraften und Mitarbeitern wird
durch eigene Aus- und Weiterbildungsmafnahmen intensiv
gefordert. Das innovative Vergilitungssystem der NA AG ermog-
licht allen Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern die Beteiligung
am Unternehmenserfolg.

Auch auferhalb unseres Unternehmens setzen wir uns fir die
Verbesserung der beruflichen Perspektiven junger Menschen
ein. Darlber hinaus fordern wir sportliche oder kulturelle Akti-
vitaten und Projekte, die zur Entwicklung der standortnahen
Stadtteile und der Perspektiven der dort lebenden Menschen
beitragen.

Unternehmenssteuerung anhand des Beitrags

zur Wertsteigerung

Das mafigebliche Ziel der Unternehmenssteuerung ist die
Steigerung des Wertes der NA AG. Dies geschieht, indem uber
die Kapitalkosten hinaus ein positiver Gesamtwertbeitrag
des Unternehmens erwirtschaftet wird. Dem unternehmens-
internen Steuerungssystem liegt eine einheitliche Bewertung
des operativen Geschafts sowie der Optimierungs- und
Investitionsvorhaben anhand von Ertrags-, Bilanz- und Finanz-
kennzahlen zugrunde. Dariuiber hinaus werden qualitative
Kriterien berlcksichtigt.

Eine wesentliche Kennzahl zur Ermittlung und vergleichbaren
Darstellung der Rentabilitat ist der ROCE (Return on Capital
Employed), der die Verzinsung des im operativen Geschaft
oder fur eine Investition eingesetzten Kapitals beschreibt. Der
ROCE bezeichnet das Verhdltnis des Ergebnisses vor Steuern
und Zinsen (EBIT) zum durchschnittlichen eingesetzten Kapital
(Capital Employed). Die NA AG konnte den ROCE auf Basis der
Lifo-Bewertung im vergangenen Geschaftsjahr nochmals
deutlich steigern.

Bei der Investitionsplanung und bei Entscheidungen Uber ein-
zelne Verbesserungsmafnahmen werden neben dem ROCE
weitere Kriterien wie Kapitalriickfluss, Wertbeitrag oder unter-
jahrige Ergebniseffekte zugrunde gelegt. Darliber hinaus
bezieht die Unternehmenssteuerung auch die weiteren Unter-
nehmensziele der NA AG mit ein. So werden vor allem positive
Auswirkungen in den Bereichen Gesundheitsschutz und Arbeits-
sicherheit oder Qualitatsverbesserungen unserer Produkte
und Dienstleistungen beriicksichtigt. Dieser tibergreifende
Ansatz der Unternehmenssteuerung zeigt sich auch in der
hohen Bedeutung, die dem Beitrag von Investitionsmal3-
nahmen zum Umwelt- und Klimaschutz beigemessen wird.
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GESAMTWIRTSCHAFTLICHE
RAHMENBEDINGUNGEN

Weltwirtschaft weiter auf Wachstumskurs

Die Weltwirtschaft wachst seit 2003 so stark wie seit dreilig
Jahren nicht mehr. Diese Entwicklung hat sich im Jahr 2007
mit einer voraussichtlichen Wachstumsrate von 5,2 % fort-
gesetzt. Aufgrund der Immobilienkrise in den USA und des
Olpreisanstiegs war 2007 aber auch ein Jahr mit zunehmenden
Risiken flr die Weltwirtschaft. Wahrend sich die Konjunktur
in den Schwellenlandern mit eine Rate von 6,2 % Uiberdurch-
schnittlich gut entwickelte, lag der Zuwachs in den Industrie-
landern etwa bei 2,4 %.

Regional differenzierte Entwicklung

Wachstumsmotor war vor allem die chinesische Volkswirt-
schaft. Getragen von Investitionen und Exporten expandierte
diese mit 11,9 % im ersten Halbjahr 2007 erneut sehr stark.
Im dritten Quartal 2007 lieR die Dynamik geringfiigig nach.
Dies wurde von chinesischer Seite als ein Schritt hin zu einer
geordneteren Entwicklung bezeichnet. Fiir das Gesamtjahr
2007 erwartet China ein Wirtschaftswachstum von tber 11 %.

In den fiihrenden Industrieldndern nahm die Konjunktur
dagegen einen flacheren Verlauf. Vor allem die US-Wirtschaft
neigte zur Schwache. Ausloser war der Riickgang der Bautatig-
keit. Der private Konsum blieb zwar bis Anfang 2007 von der
Trendwende auf dem Immobilienmarkt verschont, danach war
er jedoch ricklaufig. Umfragen zum Konsumentenvertrauen
deuten auf eine langer anhaltende Konsumabschwachung hin.
Das Auenhandelsdefizit verringerte sich. Fiir das Jahr 2007
wird ein Wachstum der US-Wirtschaft von 1,9 % erwartet.

Auch Japan konnte das bisherige Konjunkturtempo nicht
halten. Der AulRenbeitrag nahm ab, die 6ffentlichen und
privaten Investitionen sanken. Zudem ging die Konsum-
neigung zurlck. Insgesamt wird sich die Wirtschaftsleistung
im Jahr 2007 wohl nur um 2% erhéhen.

Besser verlief dagegen die Entwicklung in Europa. Vor allem

in Deutschland, Frankreich und Italien hielt sich eine positive
Konjunkturlage. Die deutlich aufwartsgerichtete Entwicklung
der Industrieproduktion und gut gefillte Auftragsbiicher
sorgten flr eine expansive Entwicklung, die lediglich durch
Turbulenzen auf den Finanzmarkten und auRenwirtschaftliche
Einflisse gedampft wurde. Angesichts der hohen Kapazitats-
auslastung und einer guten Ertragslage war die Investitions-
neigung ausgepragt. Insgesamt soll das Bruttoinlandsprodukt
des Euroraums im Kalenderjahr 2007 um 2,6 % angestiegen
sein.

Vor allem Deutschland befand sich nach langerer Wachstums-
schwache und hoher Arbeitslosigkeit in einer stabilen Auf-
schwungsphase. Hierzu haben die Restrukturierungsanstren-
gungen der Unternehmen, eine maRvolle Lohnpolitik verbunden
mit hoherer Flexibilitat und eine arbeitsmarkpolitische Neu-
orientierung beigetragen. Das deutsche Bruttoinlandsprodukt
erhohte sich 2007 gegeniiber dem Vorjahr im ersten Quartal
um 3,3% und im zweiten Quartal um 2,5%. Noch starker nahm
die Industrieproduktion zu, die im ersten Quartal um 6,8 %
und im zweiten Quartal um 5,8 % wuchs. Die Kapazitatsaus-
lastung der Industrie war im ersten Halbjahr mit mehr als
87 % sehr hoch. Zu den wesentlichen Stiitzen des Aufschwungs
zahlten neben dem AuRenhandel auch binnenwirtschaftliche
Antriebskrafte. Dazu gehdéren unter anderem die anhaltend
hohen Ausriistungsinvestitionen, ein sich stabilisierendes
Baugewerbe und die Erholung der privaten Konsumausgaben.
Das Wachstum der deutschen Wirtschaft wird fiir das Jahr
2007 voraussichtlich zwischen 2,4% und 2,6 % liegen.



Kupfer profitiert von positiven Branchenkonjunkturen
Die fir die Anwendung des Werkstoffs Kupfer besonders
relevanten Wirtschaftsbranchen haben sich im Jahr 2007
durchweg positiv entwickelt.

Im Automobilbau belegt Deutschland international den vierten
Rang. Von Januar bis September 2007 produzierten die deut-
schen Automobilhersteller rund 4,7 Mio. Automobile und damit
Uber 7% mehr als im Vorjahreszeitraum. Hierzu trug vor allem
die Produktion von Nutzfahrzeugen bei, die um 16 % stieg.

Nach einer Phase der Uberzeichnung und einer darauf folgen-
den Normalisierung zog die deutsche Nachfrage bei Bauleis-
tungen im Jahr 2007 wieder deutlich an. Allerdings verlief die
Entwicklung innerhalb der einzelnen Sektoren des Bauhaupt-
gewerbes sehr unterschiedlich. Hohen Umsatzen im Wirtschafts-
und im &ffentlichen Bau stand ein Riickgang im Wohnungsbau
gegentiiber. Insgesamt geht die deutsche Bauwirtschaft fiir das
Jahr 2007 von einem Umsatzwachstum von 4,5% aus.

Mit 11 % erreichte der deutsche Maschinen- und Anlagenbau
2007 erstmals seit 1969 wieder ein zweistelliges Wachstum.
Dabei wurde die Entwicklung von einer im In- und Ausland
gestiegenen Ordertatigkeit getragen. Ausschlaggebend fiir
die hohe Auslandsnachfrage waren die Investitionen in China,
Indien sowie in vielen Rohstoff fordernden Landern. Das
Inlandsgeschaft erhielt sowohl vom vorhandenen Nachhol-
bedarf als auch von gestiegenen Investitionen in Kapazitats-
erweiterungen Impulse.

Die deutsche Elektrotechnik- und Elektroindustrie profitierte
2007 ebenfalls von der erh6hten Investitionsneigung. Zusatz-
lich wurde sie von einer zum Teil boomartigen Nachfrage
wichtiger Abnehmerbranchen gestarkt. Besonders gut liefen
in der Elektroindustrie die Bereiche Energielibertragung und
-verteilung sowie die Automatisierungstechnik. Deren welt-
weites Wachstum beeinflusste die Umsatzentwicklung positiv.
Erstmals seit zehn Jahren lag zudem der Umsatzanstieg im
Inland wahrend des zweiten Quartals 2007 liber dem des
Auslands und trug damit erheblich zur positiven Entwicklung
bei. Fir die Elektrotechnik- und Elektroindustrie ergibt sich
dadurch fiir das Jahr 2007 ein Zuwachs von rund 6 %.

US-Dollar gerat unter Druck

Der US-Dollar stand im Geschaftsjahr an den internationalen
Devisenmarkten unter Druck. Gegeniiber dem Euro erreichte
er ein neues Tief, was zur Stutzung der Basismetallpreise
beitrug. War die europdische Wahrung Anfang Oktober 2006
noch mit einem US-Dollar-Kurs von 1,27 bewertet, so zeigte sie
ab Mitte Februar 2007 zunehmend Starke. Gleichzeitig sank das
Vertrauen in den US-Dollar. Wahrend erkennbar wurde, dass
die Wirtschaft im Euroraum kraftiger als erwartet wachsen
wirde, hduften sich die negativen Wirtschaftsmeldungen fir
die Vereinigten Staaten. Eine zunehmende Belastung entstand
aus den Problemen am US-Hypotheken- und Kreditmarkt.
Ein wesentlicher Einflussfaktor war auch das Zinsdifferenzial
zwischen den USA und der Eurozone. Ende April 2007 kam

es mit 1,36 USS$ pro Euro vorlibergehend zu einem neuen
Hochststand. Nach zwischenzeitlichen Kursriickgangen wurde
dieser im weiteren Verlauf des Jahres noch tbertroffen. Ende
September 2007 notierte die US-Wahrung bei knapp 1,42 US$
pro Euro.
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BRANCHENWIRTSCHAFTLICHE
RAHMENBEDINGUNGEN

Der Geschaftsverlauf der NA AG war im Geschaftsjahr 2006/07
von lberwiegend guten Rahmenbedingungen bestimmt. An
den Rohstoff- und Produktmarkten zeigten sich zwar differen-
zierte, aber insgesamt positive Entwicklungen. Das Ergebnis
(EBT) konnte gegeniiber dem Vorjahr noch einmal deutlich
gesteigert werden.

Im abgelaufenen Geschaftsjahr profitierten besonders die
Markte fiir Industriemetalle von einer guten Weltkonjunktur.
Wahrend sich die durchschnittliche Metallnachfrage in dieser
Dekade substanziell erhoht hat, ist die Produktion nur unzu-
reichend gestiegen. Obwohl die Unsicherheiten durch die
Hypothekenkrise in den USA zugenommen haben und die
Schwankungsneigung der Kurse gestiegen ist, zeigte sich der
gesamte Sektor in einer robusten Verfassung.

Eine starke Nachfrage entwickelte sich auch fir Edelmetalle.
Dabei stand angesichts wachsender Unwagbarkeiten der
Sicherheitsaspekt im Vordergrund. Vor allem Platin und Gold
verzeichneten deutliche Preissteigerungen. Der Kurs von Silber,
das teilweise auch als Industriemetall klassifiziert wird, konnte
an diese Entwicklung noch nicht anschlieBen. Von Mai 2006
bis zum Ende des Geschaftsjahres befand sich der Silberpreis
in einer Seitwartsbewegung.

Kupfermarkt erweist sich als robust

Das Kerngeschaft der NA AG ist die Produktion und Verarbeitung
von Kupfer. Hier pragten Knappheit und Nachfragewachstum
die Marktsituation. Der Kupfermarkt profitierte gleichermalen
vom investitionsgetriebenen Boom der Weltwirtschaft und
von einer storungsanfalligen Produktionslage. Investoren
beeinflussten erneut die Preisbildung an den Metallborsen.
Zwar pragten nach Ausbruch der Immobilien- und Kreditkrise
in den USA Risikominimierungen die Anlagestrategie der
Investoren, die Kursriickgange wurden aber auch zum Aufbau
neuer Engagements genutzt.

Kupferpreis nach Einbruch stabil auf hohem Niveau

Der durchschnittliche Kupferpreis des Geschaftsjahres hat sich
mit 7.088 USS (Settlement) gegentliber dem Vorjahr (6.033 US$)
deutlich erhoht, der Kursverlauf war jedoch teilweise von
starken Schwankungen gekennzeichnet. Nach einem unruhigen
Auftakt mit Notierungen zwischen 7.250 US$/t und 7.600 US$/t
gaben die Kupferpreise bis Februar 2007 auf 5.225 US$/t nach.
Der Riickgang ging mit einer starken Zunahme der Bérsen-
bestande einher. Im weiteren Verlauf liberwogen positivere
Markteinschatzungen. Wiederholt korrigierten Analysten ihre
Preisprognosen fiir Kupfer nach oben. Mitte April Gbertraf der
Kurs des Metalls die Marke von 8.000 USS$/t. Am 09.05.2007
wurde mit 8.205 US$/t der hochste Wert des Geschéftsjahres
und nominal gleichzeitig ein historischer Hochststand erreicht.
Danach bildete sich bei anhaltend kraftiger Schwankungs-
neigung ein Boden von etwa 7.500 US$/t heraus. Die zuneh-
menden Unsicherheiten an den Finanzmarkten nach dem
Sommer 2007 fanden am Kupfermarkt nur wenig Resonanz.
Wahrend der letzten Septembertage 2007 stieg der Kupfer-
preis noch einmal auf Giber 8.000 US$/t.



Kupfernachfrage weltweit auf Wachstumskurs

Wichtigster Einflussfaktor des Kupfermarktes war auch im
Geschaftsjahr 2006/07 die Kupfernachfrage. Diese entwickelte
sich global insgesamt gut, wies jedoch regionale Unterschiede
auf. Die treibende Kraft hinter der weltweiten Wachstumsrate
von 4% bis 5% war die dynamische Nachfrageentwicklung in
China. Nach einer verhalteneren Gangart im Jahr 2006 erhchte
sich die chinesische Kupfernachfrage im Jahr 2007 deutlich.
Dies wurde in stark steigenden Kathodenimporten sichtbar.
Die Impulse fur diese Entwicklung gingen vom Ausbau der
Energieerzeugung und der lokalen Verteilernetze, von der
Modernisierung des Schienennetzes sowie von einem bestan-
digen Produktionswachstum bei Komponenten fir die Fahr-
zeugindustrie und Klimatechnik aus. AuRerdem sorgte der
standige Ausbau der weiterverarbeitenden Industrie fiir einen
steigenden Kathodenbedarf. Zudem soll es in China zu einem
Wiederaufbau der strategischen Kupferbestande gekommen
sein. Mit einem Anteil von etwa 25 % am Weltbedarf ist das
Land inzwischen der grof3te Nachfrager fiir Kupfer. Den Bedarfs-
zuwachs flr 2007 schatzen Experten unterschiedlich ein. Nach
heutiger Kenntnis liegt er jedoch bei mindestens 16 %.

Kupfernachfrage in Westeuropa trotz Schwachen

auf hohem Niveau

Nachdem der westeuropdische Bedarf an raffiniertem Kupfer
in 2006 aullergewohnlich stark um etwa 10 % auf einen
Spitzenwert gestiegen war, konnte die Nachfrage in 2007 dies
nicht wiederholen. Sie erreichte gegentiber dem Vorjahr nur
ein um etwa 3,5% bis 4,5 % niedrigeres Niveau, das im Vergleich
zu 2005 allerdings noch immer sehr hoch ist. In den Landern
Osteuropas ergab sich hingegen in 2007 ein Bedarfsanstieg fir
raffiniertes Kupfer von rund 16 %. Bei GieBwalzdraht sowie den
daraus hergestellten Kabeln und Drahten war die Nachfrage
bis zum Ende des Geschaftsjahres hoch. Aus allen bedeutenden
Landern Westeuropas konnte von einem Wachstum der Nach-
frage berichtet werden, das insgesamt lber 4 % liegen soll.

In Osteuropa entwickelte sich der Bedarf mit einer Steigerung
von mehr als 8 % sogar noch deutlich dynamischer. Treibende
Kraft war in ganz Europa der Bedarf an Energiekabeln, der durch
Uberdurchschnittliche Investitionen in die Energieversorgung
hervorgerufen wurde.

In der verarbeitenden Industrie Deutschlands zeigte sich ein
ahnlicher Trend. Bei GielRwalzdraht lag der deutsche Bedarf
im Geschaftsjahr um fast 6 % Uber dem Wert des Vorjahres.
Wahrend die Entwicklung der Auftragseingange aus dem Ener-
giesektor und der Autoindustrie weiterhin zufrieden stellend
verlief, nahm die Ordertatigkeit in anderen Bereichen ab.

Immobilienkrise ldsst US-Kupfernachfrage nicht unberiihrt
Nachdem sich die Immobilienkrise in den USA verscharft hatte,
waren kritische Blicke auf die dortige Kupfernachfrage gerich-
tet. Da der Bausektor mit 50 % der bedeutendste Kupfernach-
frager ist, war auch der Kupferabsatz von der Entwicklung
der Gesamtkonjunktur betroffen. Kupfer kommt hier vor allem
in Installationsrohren, Armaturen, in der Klimatechnik und
als Stromleiter zur Anwendung. Die privaten Bauvorhaben in
den USA sind im September auf den niedrigsten Stand seit
Mérz 1993 gefallen, der Uberhang an unverkauften Hausern
erreichte ein 16-Jahres-Hoch. Kompensiert wurde dies in Teilen
durch eine positive Entwicklung bei 6ffentlichen Investitionen
und im Wirtschaftsbau. Nach einem noch verhaltnismaRig
guten ersten Halbjahr 2007 hat sich die Kupfernachfrage riick-
laufig entwickelt. Wegen dieser zweigeteilten Entwicklung
halt sich der Riickgang des US-Kupferbedarfs im Gesamtjahr
2007 mit etwa 1% bis 2,5 % noch in Grenzen.

Welt-Kupferproduktion steigt nicht in erforderlichem Umfang
Der hohe Kupferpreis bot in den Jahren 2006 und 2007 weiter-
hin erhebliche Anreize zur Erhéhung der Kupferproduktion.
Dennoch hat sich am Kupfermarkt die unzureichende Entwick-
lung der Angebotsseite fortgesetzt. Hierzu trugen verschiedene
Faktoren bei. Durch die andauernde Hochpreisphase von Kupfer
und die gute Ergebnislage in der Minenindustrie war die Streik-
bereitschaft der Beschaftigten auch im Jahr 2007 ausgepragt.
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Die Tarifauseinandersetzungen erreichten zwar nicht das Aus-
maf von 2006, dauerten jedoch zum Teil Ianger an. Vor allem
in Chile, Peru und Mexiko sorgten sie fuir Ausfalle der Kupfer-
produktion.

Viele altere Minen haben den Zenit ihres Lebenszyklus bereits
uberschritten. Nicht immer konnten abnehmende Kupferge-
halte im Erz durch Durchsatzsteigerungen kompensiert werden.
Der teilweise betriebene Ubergang vom Tagebaubetrieb zur
Untertageférderung brachte ebenfalls Einschrankungen mit
sich. Angesichts der Uberall reduzierten Bestandshaltung wirk-
ten sich ProduktionseinbuBen im Bergbau zunehmend entlang
der gesamten Wertschopfungskette von Kupfer aus.

Markt fiir Kupferkonzentrate unter Druck

Durch den unzureichenden Anstieg der Minenproduktion bei
gleichzeitig hoher Nachfrage entstand am Konzentratmarkt
ein deutliches Mengendefizit. Die vorhandenen Bestdande an
Kupferkonzentrat wurden deutlich abgebaut. Die Verhand-
lungen zwischen Hitten und Minen tiber neue Schmelzl6hne
gestalteten sich sehr schwierig, die Einkaufskonditionen ver-
schlechterten sich. In den Halbjahresverhandlungen der asia-
tischen Hutten wurden im Sommer 2007 zumeist Schmelz-
und Raffinierléhne knapp oberhalb von 50 USS$/t und 5 Cent/Ib
vereinbart. Ende 2006 hatten diese noch auf einem Niveau
von 60 US$/t und 6 Cent/Ib gelegen. Im Spot-Geschaft zeigte
die Konzentratknappheit ebenfalls Wirkung. Viele Ausschreibun-
gen konnten Handler nur durch deutlich abgesenkte Schmelz-
und Raffinierléhne fiir sich entscheiden. Die fuhrenden Kupfer-
hiitten Chinas reagierten auf das niedrige Schmelzlohnniveau
mit der Ankiindigung, ihren Durchsatz zeitweise um 10 % bis
15% zu senken.

Angebot an Recyclingrohstoffen nahm zu

Die Kupfer-Recyclingrohstoffe bilden die zweite Saule der
Huttenversorgung. Hier war das Angebot im Geschaftsjahr
hoch. Der gestiegene Kupferpreis sorgte flir eine intensive
Rohstofferfassung und eine geringe Neigung zum Aufbau
von Bestanden beim Handel. Positiv wirkte sich auch die gute

Beschaftigungslage der verarbeitenden Industrie aus, durch
die sich ein hoher Anfall an kupferhaltigen Produktionsrest-
stoffen ergab. Seit Marz 2006 sind nach dem deutschen
Elektro- und Elektronikgerategesetz (ElektroG) mindestens
vier Kilogramm Elektronikschrott pro Einwohner und Jahr zu
recyceln. Die Umsetzung der Vorschrift sorgte flir ein erhdhtes
Mengenaufkommen.

Die gute Situation am internationalen Altkupfermarkt ist
auch auf eingeschrankte Aktivitaten chinesischer Kaufer in
Europa und in Nordamerika zuriickzuflihren. Verscharfte
Kontrollen der chinesischen Zollbehorden zur Bekampfung von
Schmuggel und Fehldeklarationen bei der Einfuhr von Kupfer-
und Metallschrotten fiihrten in Chinas Hafen zeitweise zu
aufgestauten Schrottmengen, wodurch die Akquisitionstatig-
keit sank. Damit nahm der Druck auf die europaischen Hutten
und Altkupferverarbeiter ab, so dass am Markt deutlich hohere
Raffinierldhne durchgesetzt werden konnten. Auch fiir die
anderen Recyclingrohstoffe stiegen die Verarbeitungsentgelte
im Geschaftsjahr an.

Produktion von raffiniertem Kupfer unterliegt Limitierungen
Auf der Huttenseite kam der Kapazitatsausbau weiter voran.
Zudem wurde versucht, durch das Herauszogern von turnus-
maRigen Wartungsstillstanden die Produktion zu maximieren.
Dies ist jedoch nur beschrankt moglich. Auch strategische
oder betriebsbedingte Produktionskiirzungen einzelner Unter-
nehmen haben die Auslastung beeintrachtigt. Der komplette
Rohstoffsektor war unverandert durch Engpasse bei qualifi-
ziertem Personal, Ausriistungsgiitern und Energie limitiert.
Dies fiihrte dazu, dass der weltweite Produktionszuwachs fur
raffiniertes Kupfer im Jahr 2007 nach Einschatzung der Inter-
national Copper Study Group begrenzt sein wird. Von Januar
bis August 2007 lag er bei 558.000 t bzw. nicht ganz 5%. Die
Kapazitatsauslastung betrug in diesem Zeitraum 83 % und

lag damit sogar noch unter der des Vorjahres.



Kupferbestdande insgesamt niedrig

Neben der Kupferproduktion bildet die Hohe der verfligbaren
Kathodenbestande die zweite wichtige Determinante fur die
Versorgung des Marktes mit Kupfer. Indikator sind vor allem
die sichtbaren Bestande der Metallborsen. Verglichen mit den
Hochststanden von liber 1 Mio. t wahrend der Jahre 2001 bis
2003 lagen diese im Geschaftsjahr insgesamt auf niedrigem
Niveau.

Die Kupferbestande in den Lagerhdusern der London Metal
Exchange nahmen zwar von etwa 114.000 t im Oktober 2006
auf 216.000 t im Februar 2007 zu, sanken danach jedoch
erneut und fielen im Juli sogar zeitweise unter 100.000 t. Im
Anschluss daran erfolgten Einlagerungen, die bis Ende Septem-
ber 2007 einen Anstieg auf 130.000 t zur Folge hatten. Die
Bestandsveranderungen an der New Yorker Comex bewegten
sich innerhalb einer Bandbreite von rund 18.000 t bis 33.000 t
mit einer Tendenz, die den Entwicklungen an der LME folgte.
Die von der Shanghai Futures Exchange bevorrateten Kupfer-
mengen erreichten im Mai und Juni 2007 mit fast 100.000 t
ihren Hochststand und lagen zum Ende des Geschaftsjahres
bei rund 48.000 t. Nicht verifizierbar sind Kupferbestande
auBerhalb der Borsen wie etwa die strategischen Reserven
Chinas. Man geht allerdings nach dem Mengenabbau im Vor-
jahr davon aus, dass es hier zu einem Aufbau gekommen ist.
Angesichts der expandierenden Nachfrage trugen alle Kupfer-
bestande jedoch nur sehr begrenzt zu einer Entlastung der
Versorgungssituation am Kupfermarkt bei.

Kupfer mit ausgewogener Marktbilanz

Insgesamt fuihrte die Konstellation aus gestiegener Nach-
frage und unzureichender Verfugbarkeit am Kupfermarkt zu
einer relativ ausgewogenen Marktbilanz. Dabei hatten Bran-
chenkenner im vergangenen Jahr noch die Rickkehr zu einem
deutlichen Produktionslberschuss fiir moglich gehalten.
Aus statistischer Sicht verteilen sich die Annahmen fiir 2007
zwischen einem leichten Produktionsiiberhang und einem
geringen Defizit. Unklarheiten bestehen insbesondere tiber die
Hohe der Bestandsveranderungen aulRerhalb der Metallborsen.

GESCHAFTSVERLAUF BEI DER NA AG

Der Geschaftserfolg der NA AG beruht auf den koordinierten
Aktivitaten der beiden Bereiche Kupfererzeugung und Kupfer-
verarbeitung. Mit diesen beiden Bereichen deckt die NA AG
wesentliche Teile der Wertschopfungskette des Kupfers ab. Die
Integration von Kupfererzeugung und -verarbeitung bietet den
Rohstofflieferanten und Kunden vielfaltige Geschaftsmoglich-
keiten und verschafft der NA AG wesentliche Wettbewerbs-
vorteile in der Marktbearbeitung.

Durch die Integration der Verarbeitung von Recyclingmaterialien
in den Verhuttungsprozess fur Kupferkonzentrate werden
Schrotte wesentlich energieeffizienter eingeschmolzen als bei
einer reinen Schrottverarbeitung. Darliber hinaus ist die NA AG
mit ihren innovativen Technologien bei der Verarbeitung von
Elektronikschrotten besonders erfolgreich. Im Produktbereich
ist die zuverlassige Verfuigbarkeit eigener Kathoden in konstant
hoher Qualitat eine wesentliche Voraussetzung flir das Geschaft
der NA AG. Gerade in den heutigen Markten zahlen Lieferzu-
verlassigkeit auch in schwierigen Situationen sowie die beste
Qualitat der Kupferprodukte zu den entscheidenden Wett-
bewerbsfaktoren.

Kupfererzeugung erreicht herausragendes Ergebnis

durch gute Rohstoffverfiigbarkeit und hohe Produktivitat

Das Geschaft im Bereich Kupfererzeugung entwickelte sich
wahrend des Geschaftsjahres sehr positiv. Der Grund dafiir lag
neben der positiven Verfassung der Rohstoff- und Absatzmarkte
auch in der guten operativen Leistung der Produktionsbereiche
und der Tochterunternehmen. Obwohl der Konzentratmarkt
von einem knappen Angebot gekennzeichnet war, konnte die
NA AG ihre Schmelzanlagen voll versorgen und den Material-
durchsatz sogar erneut steigern. Hierbei erwies sich die lang-
fristige Marktbearbeitung erneut als wichtiger Wettbewerbs-
vorteil. Die Schmelzlohneinnahmen der im Wesentlichen
langfristig eingekauften Kupferkonzentrate lagen auf einem
hohen Niveau.
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Im Einkauf von Recyclingrohstoffen basiert das Geschaft auf
Spot- und langerfristigen Vertragen mit einer Laufzeit, die
uberwiegend bei einem Jahr liegt. Das Altkupferangebot war
gut und die Verarbeitungsentgelte entsprechend hoch. Ledig-
lich im zweiten Quartal des Geschaftsjahres zeigte sich eine
vorlibergehende Abschwachung. Diese hatte jedoch keinen
Einfluss auf die vollstandige Auslastung aller zur Verfligung
stehenden NA-Recyclingkapazitaten. Auch die Verarbeitung
von sonstigen Recyclingmaterialien erbrachte zufrieden
stellende Margen.

Aufgrund stark gestiegener Preise fiir Edelmetalle verbesserte
sich das Angebot von edelmetallhaltigen Rohstoffen und Recyc-
lingmaterialien erheblich. Diese positive Marktentwicklung
hat die NA AG genutzt und insbesondere die Silberproduktion
deutlich erhoht.

Wahrend des gesamten Geschaftsjahres war eine gute und
sichere Rohstoffversorgung gewahrleistet. Dabei erreichte

die NA AG eine insgesamt ausgezeichnete Verfligbarkeit der
Produktionsanlagen.

Die Anlagenverfligbarkeit in der Konzentratverarbeitung war
mit Gber 98 % auch im internationalen Vergleich sehr gut.
Der Konzentratdurchsatz der Hamburger Rohhutte Werk Ost
(RWO) konnte gegeniiber dem Vorjahr um mehr als 7% auf
1,115 Mio. t gesteigert werden.

Die in Zusammenhang mit der verarbeiteten Konzentratmenge
stehende Schwefelsdureproduktion erreichte erstmals Gber
1,1 Mio. t. Sie konnte mit gestiegenen Erl6sen insbesondere
bei Kunden in Nordeuropa vermarktet werden.

Von den in der RWO produzierten Kupferanoden wurden rund
46.000 t fiir die zusatzliche Versorgung der Kupferelektrolyse
in Linen bereitgestellt.

Die optimale Kapazitatsauslastung und die operativen Verbes-
serungen haben die Kathodenproduktion an beiden Standorten
gegenlber den Vorjahren spiirbar angehoben. Insgesamt
wurden 572.000 t Kupferkathoden hochster Qualitat produziert.
Damit hat die NA AG das Produktionsergebnis des Vorjahres
von 551.000 t Kupferkathoden deutlich Gbertroffen.

Im Recyclingzentrum Linen wurde die Verarbeitung von
Sekundarrohstoffen weiter verstarkt. Ausgerichtet an der
NA-Recyclingstrategie betraf dies vor allem komplexe Mate-
rialien mit niedrigem Kupfergehalt. Im wichtigen Rohstoff-
bereich Elektro- und Elektronikschrotte steigerte das Unter-
nehmen den Durchsatz um 34 %.

Eine wesentlicher Wettbewerbsvorteil der NA-Produktions-
prozesse ist die Moglichkeit, in die verschiedenen Stufen der
Kupfererzeugung edelmetallhaltige Materialien einzuschleusen
und Edelmetalle Gber moderne Gewinnungsanlagen als Pro-
dukte auszubringen. Da fiir edelmetallhaltige Rohstoffe eine
gute Versorgungslage bestand, stieg die Silberproduktion mit
1.255 t signifikant gegenuber dem Vorjahreswert von 985 t.
Bedingt durch den Rohstoffmix lag die Goldproduktion von
33 tallerdings um 2 t unter der Vorjahresproduktion.

Kupferverarbeitung produziert auf hochstem Niveau
Insgesamt war das Geschaftsjahr 2006/07 von einer hohen
Nachfrage nach Kupferprodukten in Europa gepragt. Vor allem
die positive Entwicklung in den Bereichen Erzeugung, Wand-
lung und Verteilung von elektrischer Energie flihrte zu einem
sehr hohen Bedarf an hochwertigen Kupferprodukten. Auch
die Investitionen in den Bereichen der erneuerbaren Energien
und der dezentralen Energieversorgung stimulierten die
Nachfrage. Dagegen konnte der Bedarf im Baubereich z.B. an
Kupfer-Installationsrohren und Dachkupfer nicht mithalten
und war teilweise sogar riicklaufig. Ausschlaggebend dafur
war vor allem die durch die hohen Kupferpreise entstandene
Substitutionstendenz. Die NA AG verzeichnete insgesamt
eine lebhafte Nachfrage nach ihren Produkten.



Bei den abgeschlossenen Neuvertragen erzielte das Unterneh-
men eine deutliche Steigerung der Erlose. Gleichzeitig konnte
bei anhaltend hohen Kupferpreisen ein wesentlicher Teil der
Finanzierungslasten durch Anpassung der Bedingungen aus-
geglichen werden.

Im Kundengeschaft konzentriert sich die NA AG vor allem auf
langfristige Partnerschaften. Neben dieser wichtigen Absatz-
basis kann die NA aufgrund ihrer Anlagenflexibilitat und des
variablen Mitarbeitereinsatzes schnell auf Veranderungen
reagieren und so auch die Moglichkeiten des Spot-Geschaftes
nutzen.

Die Produktion von GielRwalzdraht im Werk Hamburg und bei
der Beteiligungsgesellschaft Deutsche Giessdraht GmbH in
Emmerich (60 % NA-Anteil) hat die Menge des Vorjahres noch-
mals tbertroffen und mit 451.000 t einen neuen Hochststand
erreicht. Dies bedeutet einen weiteren Anstieg um beinahe
8%. Fur den Absatzzuwachs ist insbesondere die sehr gute
Nachfrage nach kupferintensiven Energiekabeln und Lackdraht
in Europa verantwortlich. Méglich wurde diese Produktions-
menge durch ein vollkontinuierliches Schichtmodell. Gleich-
zeitig wurden die turnusmaRigen wochentlichen Wartungs-
stillstande durch OptimierungsmaBnahmen deutlich verkiirzt.

Bei den in Hamburg produzierten Stranggussformaten aus
Reinkupfer konnte die Bestmarke des vorangegangenen
Geschaftsjahres nicht wieder erreicht werden. Mit 232.000 t
blieb die Stranggussproduktion etwa 13 % unter dem Hochst-
wert des Vorjahres. Wahrend der Absatz von hochwertigen
Stranggussformaten stabil gehalten werden konnte, litten die
Stranggussprodukte fiir den Bausektor unter der stagnieren-
den Kupfernachfrage dieser Branche. Insbesondere in den
letzten Monaten des Geschaftsjahres mussten aufgrund der
Werkstoffsubstitution MengeneinbufRen bei den einfacheren
Produkten — insbesondere bei Rundbarren — hingenommen
werden. Auch der Absatz an Walzplatten war in Teilbereichen
vom riicklaufigen Auftragseingang betroffen.

ZENTRALE SERVICES

Der Bereich Zentrale Services unterstiitzt mit seinen Service-
leistungen in der Instandhaltung, Beschaffung, Logistik und
Energieversorgung die operativen Bereiche der NA AG.

Die anhaltend positive Wirtschaftsentwicklung in Deutschland
hat hier erneut erhebliche Anforderungen mit sich gebracht.
In fast allen Markten fihrte die hohe Auslastung der Anbieter
im Geschaftsjahr zu einer splrbaren Verknappung von Kapazi-
taten und Ressourcen. Anlagen und Anlagenteile sowie Hilfs-
und Betriebsstoffe verteuerten sich, die Lieferzeiten nahmen
deutlich zu. Durch intensive Marktrecherchen, Nutzung neuer
Beschaffungsmoglichkeiten im Ausland und erhohte Markt-
bearbeitung konnten wir dennoch in den meisten Bereichen
des Materialeinkaufs die Beschaffungskosten senken.

Von herausragender Bedeutung war erneut der starke Anstieg
der Energiepreise. Die NA AG musste im Geschaftsjahr einen
Strompreis verkraften, der oberhalb dessen lag, was vor der
Liberalisierung der Energiemarkte zu zahlen war. Indem die
NA AG zu einem glinstigen Zeitpunkt einen Vertrag abschloss,
konnten wir fiir die kommenden zwei Jahre jedoch einen
Strompreis fixieren, der deutlich unterhalb der derzeit fur
2008 und 2009 zu zahlenden Preise liegt.

Mit Vattenfall Europe ist es uns zudem gelungen, einen
30-Jahreskontrakt fiir den Strombezug der NA AG auf Kosten-
basis abzuschlieRen, dessen Laufzeit im Jahr 2010 beginnt.
Er sichert der NA AG eine wirtschaftlich ahnlich vorteilhafte
Versorgung, wie es auch das urspriinglich geplante eigene
Ersatzbrennstoff-Kraftwerk getan hatte. Auf die Realisierung
dieses Projektes haben wir zugunsten des neuen Vertrages
verzichtet, da dieser deutlich weniger Risiken birgt.

Die NA AG arbeitet kontinuierlich an Energieeinsparungen, die
im Rahmen des eNergiA-Projektes erarbeitet werden. Dieses
sieht die Realisierung von mehr als 150 EinzelmaRRnahmen vor,
mit denen wir zusatzlich signifikante CO,-Einsparungen in
Hohe von 40.000 t pro Jahr realisieren werden.



> LAGEBERICHT

Seit Anfang des Jahres 2007 werden Kupferkonzentrate in
Brunsbttel geloscht, gelagert und in ofenfertiger Form
gemischt. Mit speziellen neu gebauten Binnenschiffen erfolgt
dann die Lieferung an die Rohhutte im Hamburger Werk Ost.
Die Umsetzung dieses neuen Logistikkonzeptes verlief erfolg-
reich. Durch Einsatz eines so genannten Ship-View-Systems
ist die Logistik der NA AG heute in der Lage, nicht nur die
Zubringerschiffe flir das Kupferkonzentrat von Brunsbuttel
nach Hamburg, sondern auch die ankommenden Seeschiffe
ab ihrem Eintreffen im Armelkanal per Monitor zu verfolgen.
Damit haben wir eine bessere Planung des Probenahmen-
prozesses in Brunsblittel sowie samtlicher Logistikaktivitaten
in unserem Werk erreicht.

FORSCHUNG & ENTWICKLUNG

F&E-Aktivitaten neu ausgerichtet

Innovationsfahigkeit auf allen Stufen der Wertschépfungs-
kette ist flir uns von grofRer Bedeutung. Sie sorgt dafiir, dass
wir unsere technologisch starke Position auch in Zukunft
halten und weiter ausbauen konnen. Dafilir haben wir den
Bereich F&E neu strukturiert. Er umfasst nun die F&E-Teil-
bereiche Kupfererzeugung, Recycling und Kupferprodukte.
Das F&E-Team der NA AG hat eine Mitarbeiterzahl von 23.
Der F&E-Aufwand betrug rund 3 Mio. €.

In den Bereichen Kupfererzeugung und Recycling liegt die
Hauptaufgabe von F&E in der kontinuierlichen Verbesserung
von Verfahrensablaufen und der Prozesstechnik bei der Ver-
arbeitung von Primar- und Sekundarrohstoffen zur Gewinnung
von Kupfer, Edelmetallen, Begleitmetallen und chemischen
Produkten. Kuinftig wird hier die Anpassung an die sich perma-
nent dndernden Anforderungen der Rohstoff- und Produkt-
markte eine wichtige Rolle spielen. Zu den wesentlichen Zielen
zahlen in diesem Bereich die Steigerung der Produktivitat,
die Erhéhung der Flexibilitat, die Qualitatsverbesserung und
die Ressourcenschonung.

Im Bereich Kupferprodukte liegt die Kernaufgabe in der Ent-
wicklung und Optimierung unserer Kupferhalbzeugprodukte.
Diese wird von F&E gemeinsam mit der Abteilung Produkt-
technik wahrgenommen. Auch hier reagieren wir auf die sich
andernden Anforderungen der Markte, entwickeln neue, an
die Anforderungen der Kunden angepasste Produkte und ver-
bessern die Eigenschaften bestehender Erzeugnisse.

In 2007 haben wir die Zusammenarbeit mit Universitaten
und Hochschulen weiter intensiviert und beabsichtigen diese
auszubauen.

F&E-Projekte optimieren Ablaufe und tragen zur
Produktentwicklung bei

Einer der F&E-Schwerpunkte lag in der Optimierung der Ver-
arbeitungswege fiir komplex zusammengesetzte Rohstoffe an
den NA-Standorten Hamburg und Llnen. Ein anderes eigen-
standiges F&E-Projekt war die Entwicklung von flexiblen CIS-
Solarzellen bis zur Fertigungsreife. Ziel dieses Projektes ist die
Erschliefung des Zukunftsmarktes der erneuerbaren Energie.
Der Schwerpunkt der Arbeit lag in der Ubertragung der sehr
guten Laborwerte auf kontinuierliche Bandfertigungsprozesse
(Rolle-zu-Rolle-Technologie). Dafiir haben wir eine Pilotanlage
aufgebaut und alle erforderlichen Beschichtungsmaschinen

in Betrieb genommen. Durch die verspatete Lieferung einiger
Apparate verlangerte sich der Projektplan um sechs Monate
bis zum 30.06.2008. Parallel dazu haben wir mit der Unter-
stltzung unseres Vertriebspartners Cordes & Graefe die Weiter-
verarbeitung der CIS-Solarzellen zu kompletten Solarsystemen
fiir Dacher und Fassaden entwickelt.

In Abhdngigkeit von den Ergebnissen der Pilotphase werden
wir Uber den Aufbau einer Produktionsanlage entscheiden.
Die Planung sieht vor, mit Investitionen von 60 Mio. € bis

70 Mio. € spatestens im Jahr 2010 eine Produktionsanlage mit
30 MWp (Megawatt-Peak) zur Verfligung zu haben. Mit diesem
Projekt bietet sich der NA AG die Chance, in ein neues, attrak-
tives Geschaftsfeld mit innovativer Technologie vorzustofRRen.



MITARBEITER

Mitarbeiterstruktur

Unser Erfolg wird von engagierten Mitarbeiterinnen und Mit-
arbeitern getragen. Sie sichern und gestalten die Zukunft des
Unternehmens. Deshalb fordern wir die berufliche Ausbildung
ebenso intensiv wie die Weiterqualifizierung durch Teilnahme
an umfassenden Fortbildungsprogrammen. Diese MaRBnahmen
geben den Mitarbeitern Gelegenheit, sich weiterzuentwickeln
und ihr Potenzial optimal zu entfalten.

Bei der NA AG waren zum Geschaftsjahresende 2.493 Mit-
arbeiterinnen und Mitarbeiter beschaftigt, davon 2.040 am
Standort Hamburg (im Vorjahr 2.005) und 453 im Recycling-
zentrum Linen (im Vorjahr 448).

Qualifikationsinitiative 2007

Die NA AG begegnet in der Mitarbeiterférderung den Heraus-
forderungen der Zukunft mit unterschiedlichen Programmen.
Die demografische Entwicklung und die derzeit verbesserten
wirtschaftlichen Rahmenbedingungen fiihren dazu, dass es
schwieriger wird, uns gute und engagierte Mitarbeiterinnen
und Mitarbeiter zu sichern. Aus diesem Grund gehen wir auch
unkonventionelle Wege, um unsere Attraktivitat als Arbeit-
geber zu erhohen.

Erneute hohe Ausbildungsquote

Am Bilanzstichtag befanden sich insgesamt 195 junge
Menschen in einem Ausbildungsverhdltnis mit der NA AG
—dies entspricht einer Ausbildungsquote von rund 7,8 %.

Fir den neuen Ausbildungsjahrgang 2007 konnten wir Ausbil-
dungsplatze in insgesamt 17 Berufen anbieten. Auch immer
mehr Madchen ergreifen inzwischen technische Berufe. Wir
fordern diesen Trend und sind stolz darauf, dass eine weibliche
Auszubildende der NA AG in 2007 fiir den deutschlandweit
besten Abschluss als Verfahrensmechanikerin geehrt wurde.

Praxislerntag: Ein Modell macht Schule

Die NA AG hat im Jahr 2004 einen Kooperationsvertrag mit der
Schule Slomanstieg im Hamburger Ortsteil Veddel geschlossen.
Dieser Stadtteil liegt in unmittelbarer Nahe zur NA AG und
weist einen hohen Anteil von Migranten auf. Mit groRem Erfolg
werden die Schilerinnen und Schiler der 8. Klasse an einem
Tag in der Woche praktisch an die Arbeitswelt herangefiihrt.
Fiir die NA AG eroffnet das Projekt die Chance, frihzeitig
Kontakt zu engagierten Jugendlichen aufzunehmen.

Modell 9 Plus: Neue Ausbildungschancen fiir Hauptschiiler
Neue Wege beschreitet die NA AG mit dem Modell 9 Plus. Wir
haben mit der Freien und Hansestadt Hamburg und der Schule
Slomanstieg im August 2007 den Kooperationsvertrag 9 Plus
abgeschlossen. Schiilerinnen und Schiiler, die nach ihrem erfolg-
reichen Hauptschulabschluss keinen Ausbildungsplatz gefunden
haben, werden in der Schule Slomanstieg an zwei Tagen pro
Woche weiter schulisch ausgebildet und an drei Tagen bei der
NA AG praxisnah an eine moégliche Ausbildung herangefiihrt.

Weiterbildung hat hohen Stellenwert

Im Rahmen eines neuen Fortbildungsmodells kdnnen sich
Produktionsmitarbeiter der NA AG, die ungelernt sind oder
ihre Ausbildung in einem fremden Beruf absolviert haben, zur
Produktionsfachkraft Chemie weiterqualifizieren. Nach erfolg-
reichem Abschluss verfligen diese Mitarbeiter liber umfang-
reiche Kenntnisse und haben einen anerkannten Ausbildungs-
abschluss, der sie flir den Einsatz in jedem Produktionsbereich
der NA AG befahigt. Auch eine weitere Ausbildung zum Meister
ist moglich.

Programm ,,NAchhaltiges Management“: Optimierung von
Effektivitat und Effizienz im Management-Handeln

Im Geschaftsjahr haben erneut viele Beschaftigte aus allen
Bereichen an Fortbildungsmafnahmen teilgenommen. Das im
vergangenen Geschaftsjahr gestartete Personalentwicklungs-
programm NAchhaltiges Management fir Fihrungskrafte
wurde fortgesetzt. Dabei durchliefen die Teilnehmer nach
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einem Management-Audit ein komprimiertes und praxisnahes
Entwicklungsprogramm. In den zum Programm gehdrenden
Umsetzungsworkshops konnten die Fiihrungskrafte die Fort-
schritte reflektieren und nachhalten. Flankierend haben wir
offene Seminare angeboten, in die sich individuelle Entwick-
lungsziele integrieren lieBen.

Erfolgreicher Technischer Hochschultag

Da sich immer weniger Abiturienten flr ein technisches
Studium entscheiden, haben wir in Zusammenarbeit mit Hoch-
schulen am 27.02.2007 zum zweiten Mal den Technischen
Hochschultag bei der NA AG ausgerichtet. Neben der NA AG
informierten die fiinf Partneruniversitaten Aachen, Leoben,
Clausthal, Freiberg und Hamburg-Harburg sowie die Hamburg
School of Business tber Berufe in einem Industrieunternehmen.

NA AG beteiligt Mitarbeiter am Erfolg

Unsere Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter werden am Erfolg
des Unternehmens beteiligt. Die leistungs- und erfolgsorien-
tierte Verglitung ist deshalb ein elementarer Bestandteil der
Einkommensgestaltung. Die Leistung des Einzelnen steht
dabei immer im Zusammenhang mit der Leistung des Teams,
der Abteilung oder des Betriebes. Dabei erganzen sich individu-
elle Mitarbeiterleistung und kollektive Teamleistung. Beides
tragt maBgeblich zum Unternehmenserfolg bei, der die dritte
Komponente des Vergilitungssystems der NA AG bildet.

Incentive-Programm

Im Dezember 2004 haben wir ein Incentive-Programm einge-
fiihrt, das in Form eines virtuellen Stock Option-Plans eine
kapitalmarktorientierte Verglitungskomponente fiir Vorstand,
leitende und aulRertarifliche Mitarbeiter darstellt. Im Friihjahr
2007 endete die Laufzeit der ersten Tranche des Programmes.
Mit diesem Verglitungselement werden die Mitarbeiter bei
guter Entwicklung des NA-Aktienkurses und bei Erfiillung vor-
her festgelegter Benchmarks am Erfolg des Unternehmens
beteiligt. Teilnahmevoraussetzung ist, dass die Fihrungskrafte
eine je nach Ebene festgelegte Anzahl von NA-Aktien besitzen.

Da der Kurs der NA-Aktie sich auch im Vergleich zum CDAX
besser entwickelt hat, konnten die Teilnehmer im Zeitraum
von Marz bis Juni 2007 insgesamt 472.450 Optionen ausliben
und erhielten damit im Rahmen des Incentive-Programms eine
Sonderzahlung in Hohe von insgesamt 3,6 Mio. €. Die vierte
Tranche des Incentive-Programms wurde im April 2007 aus-
gegeben.

Hohe Nachfrage nach Belegschaftsaktien

Um moglichst viele Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter mit
einer wachsenden Zahl von Aktien am Unternehmen zu betei-
ligen, bieten wir den Mitarbeitern die Moglichkeit, Aktien der
NA AG vergtinstigt zu beziehen. Von diesem Angebot haben
im Geschaftsjahr deutlich mehr Mitarbeiter Gebrauch gemacht
als im Vorjahr.

Arbeitssicherheit weiter erhoht

Auch im Geschaftsjahr 2006/07 haben wir an der Verbesserung
der Arbeitssicherheit und der Verringerung des Unfallgesche-
hens gearbeitet. Wahrend die NA AG in Hamburg dabei sehr
erfolgreich war, besteht im Werk Liinen noch Nachholbedarf.
In unseren Hamburger Betrieben liegen wir mit nunmehr
4,1 meldepflichtigen Unfdllen je 1 Mio. gearbeiteter Stunden
deutlich unter dem Durchschnitt der Berufsgenossenschaft
der chemischen Industrie und nehmen im Branchenvergleich
einen Spitzenplatz ein.

Dank des Vorstands

Das letzte Geschaftsjahr hat erneut groRRe Herausforderungen
fir die NA AG bereitgehalten und den Mitarbeiterinnen und
Mitarbeitern viel abverlangt. Gemeinsam haben wir die Heraus-
forderungen gemeistert und kénnen auf ein auerordentlich
erfolgreiches Jahr zurlickblicken. Hierzu haben alle Beschaftig-
ten mit hohem Einsatz und groRem Engagement beigetragen.
Wir mochten ihnen dafiir besonders danken. Den Arbeitnehmer-
vertretern gilt unser Dank fiir die weiterhin sehr konstruktive
und vertrauensvolle Zusammenarbeit.



UMWELTSCHUTZ

Die NA AG zahlt den Schutz von Umwelt und Klima zu ihren
Kernzielen und nimmt hierbei im internationalen Vergleich
eine Spitzenposition ein. Seit 1981 haben wir rund 300 Mio. €
in den Umweltschutz investiert. Am Standort Hamburg konnten
wir die spezifischen Emissionen seit 1990 um ca. 80 % senken.
Der Standort Liinen gehort seit dem Jahr 2000 zur NA AG. Dort
ist es uns ebenfalls gelungen, die spezifischen Emissionen um
ca. 70 % zu verringern.

Im Werk Liinen besteht seit mehr als zehn Jahren ein Umwelt-
managementsystem (EMAS und 1SO 14001). Vor gut fiinf Jahren
haben wir auch am Standort Hamburg ein entsprechendes
System implementiert. Die Leistungsfahigkeit dieser Umwelt-
managementsysteme lassen wir in einem jahrlichen Uber-
wachungsaudit durch einen externen Prifer kontrollieren. Auch
in diesem Jahr wurden die Rezertifizierungen erfolgreich durch-
gefiihrt.

Am Standort Liinen hat der TUV NORD die neue Materialvor-
bereitungsanlage nach den Anforderungen der Entsorgungs-
fachbetriebeverordnung (EfbV) und des Gesetzes iiber das
Inverkehrbringen, die Rlicknahme und die umweltvertragliche
Entsorgung von Elektro- und Elektronikgeraten (ElektroG)
erganzend zertifiziert. Damit und mit der Zertifizierung

des Qualitatsmanagementsystems des Standortes nach

DIN 9001:2001 haben wir einen entscheidenden Schritt zur
Erhohung der Versorgungssicherheit mit Rohstoffen im
Bereich des Elektro- und Elektronikschrottrecyclings getan.

Konstruktive Zusammenarbeit mit den Behorden

Die NA AG pflegt einen offenen Dialog mit den Behérden und
engagiert sich im Rahmen von Projekten zur Zusammenarbeit
zwischen Wirtschaft und Verwaltung. Dazu zahlt beispiels-
weise die UmweltPartnerschaft Hamburg. Bereits seit dem
Jahr 1985 bestehen vertragliche Vereinbarungen mit der
Hamburger Behorde fur Stadtentwicklung und Umwelt, die
auf freiwilliger Basis die Verbesserung des Umweltschutzes
und die Steigerung der Energieeffizienz beinhalten. Sie gehen
zum Teil weit Uber die gesetzlichen Vorgaben hinaus. In
kooperativer Zusammenarbeit mit der Behorde legen wir im
Rahmen der UmweltPartnerschaft MaRnhahmen fest, die unter
Berticksichtigung der Wirtschaftlichkeit die grofiten Erfolge

im Umwelt- und Klimaschutz versprechen. Die derzeit giiltige
Vereinbarung hat eine Laufzeit bis zum Jahr 2008 und sieht
UmweltschutzmalRnahmen mit einem Umfang von mehr als
20 Mio. € vor. Den Uberwiegenden Teil der Malinahmen konnten
wir bereits fristgerecht umsetzen. In unserer Kupfererzeugung
nehmen die Projekte zur Minderung diffuser Emissionen eine
Schlusselposition ein. Dabei ist es uns besonders wichtig, im
Bereich des Umweltschutzes innovative Techniken zu entwickeln.
Hiermit betreten wir auch technisches Neuland. Derzeit setzen
wir in der Hamburger Rohhutte Werk Ost (Priméarhitte) ein
Projekt zur Kapselung und Absaugung diffuser Emissionen im
Bereich der Anodendfen und der Giefmaschine um. Das Vor-
haben hat ein Investitionsvolumen von etwa 7 Mio. €.

Am Standort Liinen ist es uns gelungen, durch die Entwick-
lung und Optimierung des Kayser Recycling Systems (KRS) mit
einem Investitionsvolumen von rund 40 Mio. € einen techno-
logischen Vorsprung zu erzielen. Gleichzeitig konnten wir eine
erhebliche Emissionsminderung erreichen. Zusammen mit
den Behorden haben wir ein neues anspruchsvolles Emissions-
minderungskonzept mit einem Umfang von ca. 10 Mio. €
beschlossen. Zusatzlich sind weitere freiwillige Maknahmen
zum Umweltschutz mit einem Investitionsvolumen von

8,5 Mio. € geplant.
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Verantwortlicher Umgang mit Rohstoffen und Energie

In einem energieintensiven Unternehmen wie der NA AG ist
die nachhaltige Energieversorgung zu wirtschaftlich vertret-
baren Preisen von zentraler Bedeutung fiir die Entwicklung der
Standorte. Gleichzeitig fiihlen wir uns dem Klimaschutz in
besonderer Weise verpflichtet. Durch den sparsamen Einsatz
von Rohstoffen und Energie praktizieren wir ein verantwort-
liches Handeln gegentiber kiinftigen Generationen. An beiden
Standorten ist es uns gelungen, die Energieeffizienz weiter
deutlich zu steigern. Ab dem Bezugsjahr 1990 konnten wir die
spezifischen CO,-Emissionen im Werk Hamburg um 78 % und
im Werk Liinen um 62 % vermindern. Im gleichen Zeitraum
haben Energieeinsparprojekte den spezifischen Energiebedarf
in den Hamburger Betrieben um 63 % und in Liinen um 53 %
verringert.

ERTRAGSLAGE DER NA AG

Entwicklung von Ergebnis und wesentlichen GuV-Positionen
Im Geschaftsjahr erwirtschaftete die NA AG ein herausragendes
Ergebnis, das vor allem aus hohen Schmelzléhnen aus der
Konzentratverarbeitung, einer sehr guten Versorgung mit Alt-
kupfer und anderen Recyclingmaterialien zu deutlich liber dem
Vorjahr liegenden Raffinierlohnen, einer sehr guten Kapazitats-
auslastung der Anlagen und erhéhten Effizienz im Bereich der
Kupfererzeugung, einem hoheren Absatz von GieRwalzdraht
mit verbesserten Absatzkonditionen und einer Nutzung der
Preiseffekte des Kupfermarktes resultierte. Das Rohergebnis
stieg um 151 Mio. € auf 501 Mio. € und das Ergebnis der
gewohnlichen Geschaftstatigkeit (EBT) um 104 Mio. € auf
210 Mio. €. Auch das Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT)
lag mit 211 Mio. € ebenso wie das Ergebnis vor Zinsen, Steuern
und Abschreibungen (EBITDA) mit 251 Mio. € deutlich Gber
dem des Vorjahres.

Gegenlaufig wirkten hohere Personalaufwendungen
(+27 Mio. €) sowie sonstige betriebliche Aufwendungen
(+20 Mio. €) und Abschreibungen (+7 Mio. €). AulRerdem
wurde das Ergebnis durch die Einstellung des Projektes
Kraftwerk Peute belastet.

Das Beteiligungsergebnis verbesserte sich aufgrund hoherer
Ausschittungen von Tochtergesellschaften um 4 Mio. € auf
9 Mio. €.

Nach Berlcksichtigung eines Steueraufwandes in Hohe von
91 Mio. € (im Vorjahr 47 Mio. €) ergibt sich ein um 60 Mio. €
hoheres Ergebnis nach Ertragsteuern von 119 Mio. €. Daraus
errechnet sich eine Steuerquote von 43% (im Vorjahr 45 %),
die vor allem auf steuerlich nicht abzugsfahige Zufiihrungen
zu Riickstellungen fiir unterlassene Instandhaltungen, Grof3-
reparaturen und Drohverluste zurlickzufiihren ist.

Gewinn- und Verlustrechnung

in Mio. € 2005/06 2006/07
Umsatzerlése 5.508 6.060
Ubrige Ertrdge 47 138
Materialaufwand —5.205 —5.697
Rohertrag 350 501
Personalaufwand -150 =177
Abschreibungen -33 —-40
Sonstige betriebliche Aufwendungen -62 -82
Beteiligungsergebnis 5 9
EBIT 110 211
Zinsergebnis -4 -1
Ergebnis vor Steuern 106 210
Ertragsteuern —47 -91
Jahresiiberschuss 59 119




Rendite auf das eingesetzte Kapital (ROCE) in T€

Eigenkapital

Riickstellungen fiir Pensionen

Finanzverbindlichkeiten

./. Fliissige Mittel

Eingesetztes Kapital (Capital Employed) zum Stichtag
Durchschnittlich eingesetztes Kapital (Capital Employed)

Ergebnis der gewdhnlichen Geschdftstdtigkeit
Zinsergebnis
Ergebnis vor Ertragsteuern und Zinsen (EBIT)

Rendite auf das eingesetzte Kapital (ROCE)

Das durchschnittlich eingesetzte Kapital des Geschaftsjahres
2006/07 betrug 695 Mio. € (im Vorjahr 525 Mio. €). Damit
ergibt sich eine Rendite auf das eingesetzte Kapital (ROCE)

von 30,4 % gegenliber 20,9 % im Vorjahr.

Umsatzentwicklung nach Produkten in Mio. €

2.494

1.051 1.137

Kathoden GiefSwalzdraht

== 2005/06 WM 2006/07

01.10.2005 30.09.2006

330.413 429.184
45114 46.391
91.488 134.054

—25.094 —-1.278

441.921 608.351

525.136

106.150
3.776
109.926
20,9%

Umsatzentwicklung

01.10.2006 30.09.2007

429.184

46.391

134.054

-1.278

608.351
694.720

209.629
1.442
211.071
30,4%

508.683

55.274
233.989
—16.857
781.089

Die Umsatze stiegen von 5.508 Mio. € im Vorjahr auf
6.060 Mio. € im Geschaftsjahr 2006/07. Ursache hierfir
waren vor allem hohere Metallpreise.

1.258

Stranggussformate Edelmetalle

176 187

Chemikalien
und Sonstiges
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Die Umsatze wurden in erster Linie mit Kunden im Inland
(62 %) und der Europdischen Union (24 %) erzielt.

Parallel zum Anstieg der Umsatzerlose erhohte sich auch der
Materialaufwand von 5.205 Mio. € auf 5.697 Mio. €, so dass
nach Einbeziehung der lbrigen Ertrage ein Rohergebnis von
502 Mio. € ausgewiesen wird (im Vorjahr 350 Mio. €).

Finanzlage und -analyse
Die Finanzverbindlichkeiten belaufen sich auf 234 Mio. €
(im Vorjahr 134 Mio. €). Ihre Restlaufzeiten betragen:

unter 1 Jahr 126 Mio. €
1 bis 5 Jahre 79 Mio. €
mehr als 5 Jahre 29 Mio. €

Nach Abzug der liquiden Mittel von 17 Mio. € (im Vorjahr
1 Mio. €) ergeben sich zum 30.09.2007 Netto-Finanzverbind-
lichkeiten in Hohe von 217 Mio. € (im Vorjahr 133 Mio. €).

Umsatz nach Regionen in % (Vorjahreswerte in Klammern)

Europdische
Union 24 % (24 %)
Inland 62 % (64 %)

| Ubriges
Europa 3% (5 %)

Sonstige 11 % (7 %)

4

Die héheren Finanzverbindlichkeiten sind auf die verstarkte
Inanspruchnahme von Krediten zur Finanzierung der erwor-
benen Anteile an der Cumerio sa/nv zurtickzufiihren.

Das Gearing, das Verhaltnis von Netto-Finanzverbindlichkeiten
zu Eigenkapital, gibt Auskunft tiber die Struktur der Finanzie-
rung. Diese befindet sich zum 30.09.2007 mit 43 % auf einem

sehr zufrieden stellenden Niveau (im Vorjahr 31 %).

Das Verhaltnis von Netto-Finanzverbindlichkeiten zu dem
Ergebnis vor Steuern, Zinsen und Abschreibungen (EBITDA)
zeigt, in welchem Zeitraum eine Tilgung der bestehenden
Finanzverbindlichkeiten aus den Ertragen des Unternehmens
moglich ware. Auch hier verfiigt die NA AG mit 0,9 (im Vor-
jahr 0,9) Uber eine starke Position.

Das Verhaltnis von EBITDA zum Zinsergebnis macht die Ab-
deckung des Zinsergebnisses durch das Ergebnis vor Steuern,
Zinsen und Abschreibungen deutlich. Fiir das abgelaufene
Geschaftjahr wird ein sehr guter Wert von 174,3 ausgewiesen
(im Vorjahr 37,8).



Liquiditats- und Finanzierungsanalyse
Die Kapitalflussrechnung zeigt die Finanzierungsquellen und
die Verwendung der Finanzmittel in der Berichtsperiode.

Aus der operativen Geschaftstatigkeit wurde im Geschafts-
jahr 2006/07 ein Brutto-Cashflow in Hohe von 169,2 Mio. €
erwirtschaftet, nach 101,2 Mio. € im Vorjahr. Die Erhohung
von 68,0 Mio. € ist insbesondere auf das verbesserte Perioden-
ergebnis zurlickzufihren. Im Working Capital konnten im
Wesentlichen durch den Abbau von Forderungen Finanzmittel
von 24,2 Mio. € freigesetzt werden.

Mittelherkunft und -verwendung in Mio. €

+1,3 +169,2 +24,2

Fliissige Mittel
30.09.2006

Brutto-
Cashflow

Mittelzufluss aus
Reduzierung des
Working Capitals

Der Mittelabfluss fir Investitionen betrug netto 271,7 Mio. €,
davon entfallen 222,0 Mio. € auf den Erwerb von 29 % der
Anteile an der Cumerio sa/nv.

Finanziert wurden die den Brutto-Cashflow libersteigenden
Mittelabfliisse sowie Dividendenzahlungen (39,0 Mio. €) durch
Kreditaufnahmen in Hohe von 99,9 Mio. € und Riickzahlungen
von Konzernfinanzierungen (33,0 Mio. €).

Durch freie, zugesagte Kreditlinien wird eine ausreichende
Liquiditatsreserve sichergestellt. Dartiber hinaus wird neben
bilateralen Bankkrediten der selektive Verkauf von Forderungen
im Rahmen von Factoringvereinbarungen als Finanzierungs-
instrument genutzt.

—-271,7 +93,9 +16,9

Mittelabfluss aus
Investitionstdtigkeit

Mittelzufluss aus
Finanzierungstdatigkeit

Fliissige Mittel
30.09.2007
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VERMOGENSLAGE

Vermogensstrukturanlayse

Gegenliber dem Vorjahr stieg die Bilanzsumme um 141,5 Mio. €
auf 1.332,6 Mio. €. Dies ist vor allem auf eine Erhchung des
Finanzanlagevermogens um 221,8 Mio. € und des Sachanlage-
vermogens um 10,3 Mio. € zurlickzufiihren. Das Anlagevermogen
stieg insgesamt von 257,8 Mio. € im Vorjahr auf 489,3 Mio. €
zum 30.09.2007. Sein Anteil an der Bilanzsumme betragt damit
37% (im Vorjahr 22 %).

Im Umlaufvermégen waren um 81,1 Mio. € hohere Vorrats-
bestande zu bilanzieren. Die Forderungen und sonstigen
Vermdgensgegenstande konnten dagegen um 186,7 Mio. €
auf 342,4 Mio. € abgebaut und ihr Anteil an der Bilanzsumme
auf 26 % (im Vorjahr 44 %) reduziert werden.

Das Eigenkapital stieg aufgrund des hoheren Jahresiiberschusses
um 79,5 Mio. € auf 508,7 Mio. €, und die Eigenkapitalquote ver-
besserte sich von 36 % auf 38 %.

Die Ruckstellungen fiir Pensionen stiegen vor allem aufgrund
einer Anpassung des Diskontierungssatzes von 3,5% fur alle
Pensionsverpflichtungen sowie allgemein hoheren Verpflich-
tungen um 8,9 Mio. € auf 55,3 Mio. €. Der Anstieg der Ubrigen
Rickstellungen um 32,6 Mio. € auf 141,6 Mio. € beruht haupt-
sachlich auf Zuftihrungen zu Rickstellungen fiir Instandhal-
tungsmaflnahmen, GrolRreparaturen, Drohverluste und Erfolgs-
vergutungen.

Die Verbindlichkeiten gegenuber Kreditinstituten erhéhten sich
um 99,9 Mio. € auf 234,0 Mio. €. Ursache hierflr war die Finan-
zierung des Erwerbs der Beteiligung an der Cumerio sa/nv.

Sowohl ein niedrigerer Bestand an provisorisch abzurechnen-
den Rohstoffpartien als auch an schwimmender Ware haben
zu einem Ruickgang der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und
Leistungen um 110,3 Mio. € auf 255,7 Mio. € geflihrt.

Bei dem Anstieg der Ubrigen Verbindlichkeiten von 28,9 Mio. €
auf 132,9 Mio. € handelt es sich insbesondere um hohere Ver-
pflichtungen fir Umsatz- und Ertragsteuern.

Bilanzstruktur in % 2005/06 2006/07
AKTIVA
Anlagevermdgen 22 37
Vorrite 34 36
Forderungen etc. 44 26
Fliissige Mittel 0 1
100 100
PASSIVA
Eigenkapital 36 38
Riickstellungen 13 15
Verbindlichkeiten 51 47
100 100

Nicht bilanziertes Vermogen

Bei dem nicht bilanzierten Vermdgen handelt es sich um
Anlagengegenstande wie Gabelstapler, IT-Equipment und
verschiedene Baumaschinen, die im Rahmen von Leasing-
verhaltnissen genutzt werden. Die Aufwendungen fiir Miet-
und Leasingzahlungen betragen 3,4 Mio. €.



Investitionen

Der Schwerpunkt der Investitionstatigkeit lag im Geschafts-
jahr 2006/07 neben der allgemeinen Anlagenerhaltung vor
allem im Ausbau der Kernbereiche Konzentratverarbeitung,
Recycling und Kupferverarbeitung.

Die NA AG verfolgte den schrittweisen Ausbau der Konzentrat-
verarbeitungskapazitat intensiv. Die erste Ausbaustufe mit
einer Steigerung um ca. 5% bei gleichzeitiger Verbesserung
des Umweltschutzes wird das Unternehmen planmaRig Mitte
2008 abschlieRen. Die vorgesehenen Investitionen in MaRRnah-
men zur Verarbeitung komplexer Konzentrate mit speziellen
Verunreinigungen sind ebenso erfolgt wie die Mallnahmen
zum verstarkten Einsatz von Elektronikschrott.

Am Recyclingstandort Liinen nahm im Friihjahr 2007 eine
spezialisierte Probenahme-Anlage fuir den Bereich der Elektro-
und Elektronikschrotte erfolgreich ihren Betrieb auf.

Mit zunehmendem Bedarf sind die Produktionskapazitaten
der NA AG fur GieRBwalzdraht (ROD) bereits heute sehr gut aus-
gelastet. Es ist davon auszugehen, dass dieses Produkt auch
kiinftig einer starken Nachfrage unterliegen wird. Deshalb
wird die NA AG die Kapazitat ihrer GieBwalzdrahtanlage in
Hamburg bis zum Jahre 2009 in mehreren Stufen von heute
330.000 t pro Jahr auf liber 400.000 t pro Jahr erhéhen. Hierzu
sind Investitionen von etwa 6 Mio. € geplant. Nach Abschluss
dieser MaBRnahme wird die NA AG Ulber die weltweit grofte
Produktionsanlage fur KupfergieBwalzdraht verfligen. Die
ersten Teilschritte fiir dieses GroRprojekt im HeiRbereich der
Anlage hat das Unternehmen im Geschaftsjahr bereits plan-
maRig umgesetzt.

Im Geschaftsjahr wurden alle Komponenten der Pilotanlage
flr die Herstellung von CIS-Solarzellen komplettiert und in
Betrieb genommen. Weitere Investitionen wurden fir die
automatisierte Herstellung von einzelnen Modulen aus den
Solarzellen getatigt.

Gesamtaussage zur wirtschaftlichen Lage der NA AG

Alle Produktionsbereiche und Tochtergesellschaften der NA AG
kénnen insgesamt auf ein sehr gutes Geschéftsjahr 2006/07
zurlckblicken. Die Entwicklung an den Rohstoff- und Produkt-
markten verlief zwar differenziert, insgesamt konnte jedoch
ein herausragendes Unternehmensergebnis erzielt werden.
Die Marktposition der NA AG haben wir in allen Bereichen
gestarkt. Die besonderen Preiseffekte des Kupfermarktes
wurden genutzt und trugen zum sehr guten Ergebnis bei.

Rohstoffe waren ausreichend und zu guten Bedingungen
verfligbar. Bei hohen Schmelz- und Raffinierlohnen erreichte
der Konzentratdurchsatz durch eine ausgezeichnete Anlagen-
verflgbarkeit und die kontinuierliche Verbesserung mehr als
1,1 Mio. t Konzentrat. Die Verarbeitungsmenge im Recycling-
bereich konnte ebenfalls erneut um mehr als 4% gesteigert
werden, bei deutlich hoheren Raffinierléhnen. Die Kathoden-
produktion erhohte sich um 4% auf 572.000 t.

In der Kupferverarbeitung zeigte sich in Europa eine gute
Nachfrage nach Kupferprodukten. Sie wurde hervorgerufen
durch eine positive Konjunkturentwicklung und durch gestie-
gene Investitionen. Bei GieBwalzdraht erreichte die NA AG
einen erhohten Absatz mit verbesserten Konditionen. In den
anderen Kupferproduktbereichen konnte das Produktions-
niveau des Vorjahres jedoch nicht gehalten werden.

Wichtige Ergebnisbeitrdge lieferten im Geschéftsjahr 2006/07
auch die Tochtergesellschaften.
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NACHTRAGSBERICHT

Am 09.11.2007 hat der Aufsichtsrat dem Wunsch von

Dr. Werner Marnette entsprochen, ihn in beiderseitigem
Einvernehmen von seinen Aufgaben zu entbinden. Fiir eine
Ubergangszeit wird Finanzvorstand Dr. Bernd Drouven die
Vorstandsarbeit koordinieren und den Vorstand nach auflen
vertreten. In der Nachfolge von Dr. Werner Marnette lber-
nimmt Dr. Michael Landau das Amt des Arbeitsdirektors der
NA AG. In absehbarer Zeit wird ein Nachfolger flir Dr. Werner
Marnette berufen.

Am 09.11.2007 hat der Vorstand der NA AG mit Zustimmung
des Aufsichtsrats beschlossen, das Grundkapital der Gesell-
schaft um knapp 10 % durch Ausgabe von 3.715.430 neuen
Aktien gegen Bareinlagen unter Ausschluss des Bezugsrechts
der Aktionare zu erh6hen. Die neuen Aktien sind fir das

Geschaftsjahr 2006/07 der Gesellschaft voll gewinnberechtigt.

Die neuen Aktien wurden von der Landesbank Baden-Wirttem-
berg zum Platzierungspreis von 26,41 € je Aktie bei mehreren
deutschen institutionellen Investoren, unter anderem der
HSH Nordbank AG, platziert. Der Emissionserlos von insgesamt
98,1 Mio. € wird vornehmlich zur Finanzierung der angekiindig-
ten Ubernahme der Cumerio sa/nv verwendet werden.

GESETZLICHE ANFORDERUNGEN

Vorstandsvergitungs-Offenlegungsgesetz (VorstOG)

Das VorstOG sieht fiir das Geschaftsjahr 2006/07 die individu-
alisierte Veroffentlichung der Bezlige der Vorstandsmitglieder
aufgeteilt nach erfolgsunabhangigen und erfolgsbezogenen
Komponenten sowie Komponenten mit langfristiger Anreiz-
wirkung vor. Die Gesamtvergutung fiir den Vorstand ist auch
im Anhang des Jahresabschlusses und Lageberichts 2006/07
der NA AG auf Seite 63 veroffentlicht.

Leistungsbezogene Verglitung fiir den Vorstand

Die Verglitung der einzelnen Vorstandsmitglieder wird in deren
Anstellungsvertragen festgelegt und besteht aus einer Reihe
von Vergutungsbestandteilen. Im Einzelnen handelt es sich um
Festbeziige, eine garantierte Tantieme, eine variable Tantieme,
auf die die garantierte Tantieme angerechnet wird, eine Kompo-
nente mit langfristiger Anreizwirkung sowie Nebenleistungen
und Pensionszusagen.

Die Struktur des Vergitungssystems fiir den Vorstand wird
vom Aufsichtsrat auf Vorschlag seines Personalausschusses
beraten und regelmaRig auf ihre Angemessenheit hin tber-
prift. Fir die Festlegung im Einzelnen ist der Personalaus-
schuss zustandig, der die angemessene Vergltung bestimmt.
Kriterien fiir die Angemessenheit der Vergiitung bilden insbe-
sondere die Aufgaben des jeweiligen Vorstandsmitglieds, seine
personliche Leistung, die Leistung des Vorstands sowie die
wirtschaftliche Lage, der Erfolg und die Zukunftsaussichten
des Unternehmens im Rahmen seines Vergleichsumfeldes.

Zu den unterschiedlichen Vergtitungsbestandteilen

Die Verglitung der Vorstandsmitglieder setzt sich aus erfolgs-
unabhangigen und erfolgsbezogenen Komponenten zusam-
men. Die erfolgsunabhangigen Teile bestehen aus den Fest-
beziigen, der garantierten Tantieme (Mindesttantieme), den
Nebenleistungen und Pensionszusagen. Die Festbezlige und
die garantierte Tantieme werden monatlich in gleichen Raten
ausgezahlt. Zusatzlich erhalten die Vorstandsmitglieder
Nebenleistungen in Form von Sachbeziigen, die im Wesent-
lichen aus dem nach steuerlichen Richtlinien anzusetzenden
Wert flir Versicherungspramien und der Dienstwagennutzung
bestehen. Als Verglitungsbestandteil sind diese Nebenleistun-
gen vom einzelnen Vorstandsmitglied zu versteuern.

Erster Teil der erfolgsbezogenen Verglitung ist die Tantieme.
Ihre Hohe ist abhangig von der fiir das jeweilige Geschaftsjahr
ausgeschutteten Dividende.



Den zweiten Teil der erfolgsbezogenen Vergiitung stellt die
Komponente mit langfristiger Anreizwirkung dar. Es handelt
sich hierbei um das Incentive-Programm der Gesellschaft.

Dieses Programm hat zwei Komponenten: Es orientiert sich
zum einen an der Kursentwicklung der NA-Aktie und wird
ausgelost, wenn der Kurs der NA-Aktie in der Referenzperiode
um einen vorher bestimmten Prozentsatz angestiegen ist
(Teil A, so genannte Hiirdenkomponente). Das Incentive-Pro-
gramm orientiert sich zum anderen an der Kursentwicklung
der NA-Aktie im Verhaltnis zur Entwicklung des CDAX (Teil B,
so genannte Performancekomponente). Voraussetzung fiir die
Teilnahme der Vorstandsmitglieder am Incentive-Programm
ist der fortdauernde Besitz einer bestimmten Anzahl von
NA-Aktien. Auf eine erworbene Aktie entfallen je 5 Optionen
des Programms Teil A und Teil B. Der Gewinn pro Option ist
begrenzt auf den Kurs der NA-Aktie bei Laufzeitbeginn.

Die Hirdenkomponente (Teil A) beriicksichtigt die Kursent-
wicklung der NA-Aktie innerhalb der Referenzperiode (in der
Regel 3 Jahre) und wird nur dann ausgelost, wenn der Kurs
um einen bei Laufzeitbeginn festgelegten Prozentsatz (in der
Regel Ausiibungshirde 10 % ) angestiegen ist. Die Differenz
zwischen Kurs bei Ausliibung der Option zuziglich letzter
Dividende und Kurs bei Laufzeitbeginn multipliziert mit der
Anzahl der Optionen wird ausgezahlt.

Die Performancekomponente (Teil B) beriicksichtigt die Ent-
wicklung der NA-Aktie im Verhaltnis zur Entwicklung des

CDAX und wird nur dann ausgelost, wenn sich die NA-Aktie
innerhalb von 3 Jahren besser als der CDAX entwickelt hat.

Die Finanzierung dieses Incentive-Programms erfolgt nicht
Uber eine Kapitalerhohung der Gesellschaft, sondern liber die
Gewinn- und Verlustrechnung als Personalaufwand (Phantom
Stocks).

Aullerdem bestehen fir die einzelnen Vorstandsmitglieder
Pensionszusagen. Die Versorgungsbeziige bestimmen sich
nach einem unterschiedlichen prozentualen Anteil der Fest-
beziige und der garantierten Tantieme (bei den neueren Ver-
tragen von Herrn Dr. Drouven und Herrn Willbrandt ohne die
garantierte Tantieme). Der prozentuale Anteil steigt mit der
Dauer der Vorstandszugehorigkeit. Die Pension wird fallig nach
Vollendung des 65. Lebensjahres (Dr. Drouven und Willbrandt)
bzw. 62. Lebensjahres (Dr. Landau und Dr. Langner) sowie bei
Berufs- oder Erwerbsunfahigkeit.

Die Dienstvertrage der Vorstandsmitglieder enthalten keine
Change of Control-Klauseln. Die Vorstandsmitglieder erhalten
fir den Fall einer Nichtverlangerung ihres Vorstandsvertrages
aus Griuinden, die sie nicht zu vertreten haben, unter bestimm-
ten Voraussetzungen eine vorzeitige Pension aus der Pensions-
zusage. Diese Voraussetzungen sind erfillt, wenn das Vor-
standsmitglied zum Zeitpunkt des Ausscheidens mindestens
5 Dienstjahre bei der NA AG und das 55. Lebensjahr vollendet
hat (Dr. Drouven und Willbrandt) bzw. entweder 25 Dienst-
jahre oder 15 Dienstjahre und das 50. Lebensjahr vollendet
hat (Dr. Landau und Dr. Langner).

Pensionen, die vor Vollendung des 62. bzw. 65. Lebensjahres
gezahlt werden, haben den Charakter eines Ubergangsgeldes.
Bezuge, die ein Vorstandsmitglied nach dem Ausscheiden auf-
grund einer Tatigkeit auerhalb der NA AG erhalt, werden bis
zum 62. bzw. 65. Lebensjahr auf die Pension angerechnet.

Der zum 09.11.2007 aus dem Vorstand ausgeschiedene Vor-
standsvorsitzende, Herr Dr. Werner Marnette, erhalt fur die
Laufzeit seines Vertrages bis zum 31.03.2010 seine Festbezlige
und garantierte Tantieme weiter. Die dividendenabhangige
Tantieme wird bis zum Ablauf des Geschéftsjahres 2009/10
stufenweise abgesenkt. Ab April 2010 erhalt Herr Dr. Marnette
eine Pension.

Insgesamt betrug die Verglitung der aktiven Mitglieder des Vor-
stands fir die Tatigkeit im Geschéftsjahr 2006/07 4,310 Mio. €.
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Einzelheiten ergeben sich in individualisierter Form aus nachfolgender Tabelle:

Feste
Verglitung

in€
Marnette, Dr. Werner 390.000
Drouven, Dr. Bernd 290.000
Landau, Dr. Michael 290.000
Langner, Dr. Bernd 290.000
Willbrandt, Peter 136.000
Gesamt 1.396.000

Neben-
leistungen

45.450
22611
30.550
45.722
8.035
152.368

Variable
Verglitung

689.100
487.700
487.700
487.700
144.800
2.297.000

Verglitung
aus Incentive-
Programm

154.693
31.060
136.640
96.810
46.350
465.553

Gesamt

1.279.243
831.371
944.890
920.232
335.185

4.310.921

Zuftihrung zur
Pensionsriick-
stellung im
Geschdftsjahr

566.386
112.814
320.951
317.594
840.564
2.158.309

Fir die Pensionsanspriiche der Vorstandsmitglieder hat die Gesellschaft auf Basis des HGB Pensionsriickstellungen gebildet.
Im Berichtsjahr betrugen die Zufiihrungen zu den Pensionsriickstellungen fiir die aktiven Vorstandsmitglieder 2,158 Mio. €.

Hierbei handelt es sich um den Erhohungsbetrag der Barwerte.

Der Wert der Optionen aus dem Incentive-Programm der Gesellschaft fiir die Vorstandsmitglieder ist in nachfolgender Tabelle

dargestellt:

Anzahl der Optionen
Marnette, Dr. Werner 55.000
Drouven, Dr. Bernd 18.000
Landau, Dr. Michael 42.000
Langner, Dr. Bernd 30.000
Willbrandt, Peter 22.200
Gesamt 167.200

Wert der Optionen zum Stichtag in €

2. Tranche

171.889
0
96.258
96.258
55.005
419.410

3. Tranche

49.892
13.304
46.566
26.609
20.622
156.993

4. Tranche

19.990
18.658
18.658
10.661
10.661
78.628

Gesamt in €

241.771
31.962
161.482
133.528
86.288
655.031

Frihere Mitglieder des Vorstands und deren Hinterbliebene erhielten insgesamt 1.005.638 €, fiir ihre Pensionsanspriiche sind

10.866.323 € zuriickgestellt.



Vergtitung des Aufsichtsrats

Die Vergutung des Aufsichtsrats wird durch die Hauptver-
sammlung festgelegt und ist in § 12 der Satzung der Nord-
deutschen Affinerie Aktiengesellschaft geregelt. Sie orientiert
sich an den Aufgaben und der Verantwortung der Aufsichts-
ratsmitglieder sowie an der wirtschaftlichen Lage und am
wirtschaftlichen Erfolg des Unternehmens. Sie wurde mit
Wirkung ab 01.04.2007 neu geregelt.

Jedes Mitglied des Aufsichtsrats erhdlt neben dem Ersatz
der bei der Ausiibung seines Amtes entstandenen Auslagen
eine feste Vergiitung von 10.000,00 €/Geschaftsjahr. Der Vor-
sitzende des Aufsichtsrats erhalt das Doppelte, sein Stellver-
treter das 1,5fache dieses Betrages. Aufsichtsratsmitglieder,
die einem Ausschuss des Aufsichtsrats angehdren, erhalten
zusatzlich 2.500,00 €/Geschaftsjahr pro Ausschuss, insgesamt
hochstens jedoch 5.000,00 €/Geschaftsjahr. Aufsichtsratsmit-
glieder, die in einem Ausschuss des Aufsichtsrats den Vorsitz
innehaben, erhalten zusatzlich 5.000,00 €/Geschaftsjahr pro
Vorsitz in einem Ausschuss, hdchstens jedoch 10.000,00 €/
Geschaftsjahr. Zusatzlich zur festen Vergltung erhalten die
Mitglieder des Aufsichtsrats eine erfolgsorientierte Vergiitung
von 200,00 € pro Cent der tiber 20 Cent hinausgehenden fur
das jeweilige Geschaftsjahr auf eine Stiickaktie an die Aktio-
nare ausgeschitteten Dividende. Der Vorsitzende des Auf-
sichtsrats erhalt das Doppelte, sein Stellvertreter das 1,5fache
dieses Betrages.

Darliber hinaus erhalt jedes Mitglied des Aufsichtsrats eine
auf den langfristigen Unternehmenserfolg bezogene jahrliche
Verglitung in Hohe von 500,00 € je 1.000.000,00 € Ergebnis
vor Steuern der Gesellschaft (,EBT“), das im Durchschnitt der
letzten drei Geschaftsjahre (,Vergleichszeitraum®) ein EBT von
70.000.000,00 € lbersteigt. Der Vorsitzende erhalt das Doppelte
und sein Stellvertreter das 1,5fache dieses Betrages.

Des Weiteren erhalten Aufsichtsratsmitglieder fiir jede Teil-
nahme an einer Sitzung des Aufsichtsrats und eines seiner
Ausschisse ein Sitzungsgeld in Hohe von 500,00 € .

Fir die Zeit vom 01.10.2006 bis zum 31.03.2007 galt folgende
Vergutungsregelung fiir den Aufsichtsrat:

Jedes Mitglied des Aufsichtsrats erhalt neben dem Ersatz
der bei der Ausiibung seines Amtes entstandenen Auslagen
eine feste Vergiitung von 10.000,00 €/Geschaftsjahr. Der
Vorsitzende des Aufsichtsrats erhalt das Doppelte, sein Stell-
vertreter das 1,5fache dieses Betrages. Aufsichtsratsmitglieder,
die einem Ausschuss des Aufsichtsrats angehdren, erhalten
zusatzlich 2.500,00 €/Geschaftsjahr pro Ausschuss, insgesamt
hochstens jedoch 5.000,00 €/Geschaftsjahr. Aufsichtsratsmit-
glieder, die in einem Ausschuss des Aufsichtsrats den Vorsitz
innehaben, erhalten zusatzlich 5.000,00 €/Geschaftsjahr pro
Vorsitz in einem Ausschuss, hdchstens jedoch 10.000,00 €/
Geschaftsjahr. Zusatzlich zur festen Vergltung erhalten die
Mitglieder des Aufsichtsrats eine erfolgsorientierte Vergiitung
von 200,00 € pro Cent der tiber 20 Cent hinausgehenden fur
das jeweilige Geschaftsjahr auf eine Stilickaktie an die Aktio-
nare ausgeschutteten Dividende.
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Die individualisierte Vergiitung des Aufsichtsrats fiir das Geschaftsjahr 2006/07 betragt:

Feste Variable
Verglitung Verglitung

in€
Wortberg, Dr.-Ing. Ernst J. 20.000 37.534
Grundmann, Hans-Jiirgen 15.000 31.267
Faubel, Dr. Joachim 10.000 25.000
Forster, Gottlieb 10.000 25.000
von Foerster, Dr. Peter 10.000 25.000
Gdnger, UIf 10.000 25.000
Grohe, Rainer 10.000 25.000
HaupfSelt, Prof. Dr.-Ing. Jiirgen 10.000 25.000
Kérner, Gerd 10.000 25.000
Schwertz, Rolf 10.000 25.000
Vahrenholt, Prof. Dr. Fritz 10.000 25.000
Wirtz, Helmut 10.000 25.000
Insgesamt 135.000 318.801

Langffristige Verglitung Sitzungsgeld Insgesamt
Vergiitungs-  ftir Ausschuss-
komponente tatigkeit
30.082 10.000 7.700 105.316
22.562 5.000 7.200 81.029
15.041 2.500 6.300 58.841
15.041 2.500 5.400 57.941
15.041 5.000 6.400 61.441
15.041 5.000 5.400 60.441
15.041 363 5.000 55.404
15.041 0 4.500 54.541
15.041 5.000 5.800 60.841
15.041 2.500 5.000 57.541
15.041 2.500 5.400 57.941
15.041 0 5.000 55.041
203.054 40.363 69.100 766.318

Auf dieser Basis erhalten die Aufsichtsratsmitglieder insgesamt 766.318 €.

Ubernahmerichtlinie-Umsetzungsgesetz
Im Folgenden sind die nach § 289 Handelsgesetzbuch (HGB)
geforderten lbernahmerechtlichen Angaben dargestellt.

Zusammensetzung des gezeichneten Kapitals

Das gezeichnete Kapital (Grundkapital) der Norddeutschen
Affinerie Aktiengesellschaft betrug zum Bilanzstichtag
95.115.056,64 € und war in 37.154.319 auf den Inhaber
lautende Stammaktien ohne Nennbetrag (Stlickaktien) mit
einem auf die einzelne Stiickaktie entfallenden anteiligen
Betrag des Grundkapitals von 2,56 € eingeteilt.

Durch Beschluss des Vorstands vom 08.11.2007 mit Zustim-
mung des Aufsichtsrats vom selben Tag wurde das Grund-
kapital der Norddeutschen Affinerie Aktiengesellschaft aus
dem genehmigten Kapital gemaR § 4 Abs. 2 der Satzung
der Gesellschaft gegen Bareinlagen von 95.115.056,64 € um
9.511.500,80 € auf 104.626.557,44 € durch Ausgabe von
3.715.430 neuen, auf den Inhaber lautenden Stammaktien
ohne Nennbetrag (Stuickaktien) mit einem auf die einzelne
Stlickaktie entfallenden anteiligen Betrag des Grundkapitals
von 2,56 € erhoht. Die Durchfihrung der Kapitalerhhung
wurde am 09.11.2007 im Handelsregister der Gesellschaft
eingetragen.



Seither betrdgt das gezeichnete Kapital (Grundkapital) der
Norddeutschen Affinerie Aktiengesellschaft 104.626.557,44 €
und ist in 40.869.749 auf den Inhaber lautende Stammaktien
ohne Nennbetrag (Stlickaktien) mit einem auf die einzelne
Stiickaktie entfallenden anteiligen Betrag des Grundkapitals
von 2,56 € eingeteilt.

Jede Aktie gewahrt gleiche Rechte und in der Hauptversamm-
lung je eine Stimme.

10 % der Stimmrechte tliberschreitende Kapitalbeteiligungen

Es besteht eine indirekte Beteiligung am Kapital der Nord-
deutschen Affinerie Aktiengesellschaft, die 10 % der Stimm-
rechte Uberschreitet: Die MU.ST. Privatstiftung, Wien, hat
der Gesellschaft gemaf § 21 Abs. 1 WpHG am 26.11.2007
mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der Norddeutschen
Affinerie Aktiengesellschaft am 09.11.2007 die Schwelle von
15 % der Stimmrechte unterschritten hat und seither 13,75 %
der Stimmrechte (entsprechend 5.621.447 Stimmen) betragt.
Davon sind der MU.S.T. Privatstiftung 3,49 % der Stimmrechte
(entsprechend 1.429.375 Stimmen) von der A-TEC Industries
AG, Wien, und weitere 10,26 % der Stimmrechte (entsprechend
4.192.072 Stimmen) von der A-TEC Investment GmbH, Dissel-
dorf, zuzurechnen.

Ferner besteht eine direkte Beteiligung am Kapital der Nord-
deutschen Affinerie Aktiengesellschaft, die 10% der Stimm-
rechte Uberschreitet: Die A-TEC Investment GmbH, Dusseldorf,
halt gemafl Mitteilung der M.U.S.T. Privatstiftung, Wien, vom
26.11.2007 seit dem 09.11.2007 10,26 % der Stimmrechte
(entsprechend 4.192.072 Stimmen).

Diese Beteiligungen sind derzeit Gegenstand eines Fusions-
kontrollverfahrens beim Bundeskartellamt. Das Bundeskartell-
amt wird voraussichtlich am 21.01.2008 entscheiden. Nach
seiner vorlaufigen Einschatzung geht das Bundeskartellamt
davon aus, dass der Erwerb von mehr als 5% an der NA AG durch
A-TEC den Zusammenschlusstatbestand des § 37 (1) Nr. 4 GWB
erfillen wirde. Mindestens die Austibung von Rechten aus
Anteilen, die Gber 5% hinausgehen, wiirde deshalb einen buR3-
geldbewehrten Verstof gegen das Vollzugsverbot darstellen.

Ernennung und Abberufung der Vorstandsmitglieder,
Satzungsdnderungen

Die Ernennung und die Abberufung der Mitglieder des Vorstands
der Norddeutschen Affinerie Aktiengesellschaft ergeben sich aus
den §§ 84, 85 Aktiengesetz (AktG) und § 31 Mitbestimmungs-
gesetz (MitbestG) in Verbindung mit § 6 Abs. 1 der Satzung.
Die Anderung der Satzung wird von der Hauptversammlung mit
der einfachen Mehrheit der abgegebenen Stimmen und, soweit
eine Kapitalmehrheit erforderlich ist, mit einfacher Mehrheit
des bei der Beschlussfassung vertretenen Grundkapitals
beschlossen, falls nicht Gesetz oder Satzung zwingend etwas
anderes vorschreiben; die §§ 179 ff. AktG sind anwendbar.
Nach § 11 Abs. 9 der Satzung ist der Aufsichtsrat ermachtigt,
Satzungsanderungen, die nur die Fassung betreffen, zu
beschlief3en.

Befugnisse des Vorstands zur Aktienausgabe

Gemalk § 4 Abs. 2 der Satzung ist der Vorstand ermachtigt, das
Grundkapital der Gesellschaft in der Zeit bis zum 29.03.2011
mit Zustimmung des Aufsichtsrats durch Ausgabe neuer Aktien
gegen Bar- und/oder Sacheinlagen einmalig oder in mehreren
Teilbetragen um bis zu 38.046.026,24 € zu erhohen. Den
Aktionaren ist ein Bezugsrecht einzuraumen. Der Vorstand ist
jedoch ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das
Bezugsrecht der Aktiondre ein- oder mehrmalig auszuschlieRen:
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> soweit es erforderlich ist, um etwaige Spitzenbetrage von
dem Bezugsrecht auszunehmen,

> bis zu einem rechnerischen Nennbetrag in Hohe von ins-
gesamt 38.046.026,24 €, wenn die neuen Aktien gegen
Sacheinlage ausgegeben werden,

> bei Kapitalerhohungen gegen Bareinlagen bis zu einem
Betrag in Hohe von 2,56 € oder, sollte dieser Betrag niedriger
sein, von insgesamt 10 % des zum Zeitpunkt der erstmaligen
Ausiibung der Ermachtigung bestehenden Grundkapitals
(jeweils unter Anrechnung der etwaigen Ausnutzung ander-
weitiger Ermachtigungen zum Ausschluss des Bezugsrechts
gemal’ oder in entsprechender Anwendung des § 186 Abs. 3
Satz 4 AktG), wenn der Ausgabepreis der neuen Aktien den
Borsenkurs der bereits borsennotierten Aktien gleicher Aus-
stattung zum Zeitpunkt der endgiiltigen Festlegung des
Ausgabepreises nicht wesentlich unterschreitet,

> soweit es erforderlich ist, um Inhabern bzw. Glaubigern der
von der Gesellschaft ausgegebenen Options- oder Wand-
lungsrechte auf Aktien ein Bezugsrecht auf neue Aktien in
dem Umfang zu gewahren, wie es ihnen nach Ausiibung
des Options- bzw. Wandlungsrechts zustehen wiirde.

Befugnisse des Vorstands zum Aktienrtickkauf

Mit Beschluss der Hauptversammlung vom 29.03.2007 wurde
die Gesellschaft bis zum 28.09.2008 ermachtigt, eigene Aktien
bis zu 10 % des im Zeitpunkt der Beschlussfassung vorhande-
nen Grundkapitals zu erwerben. Der Erwerb zum Zweck des
Handels mit eigenen Aktien ist ausgeschlossen. Die Ermachti-
gung kann ganz oder in Teilbetragen, einmal oder mehrmals,
durch die Gesellschaft oder auch durch ihre Konzernunter-
nehmen oder fir ihre oder deren Rechnung von Dritten aus-
geuibt werden. Der Erwerb darf Uber die Borse oder mittels
eines an alle Aktionare gerichteten offentlichen Kaufangebots
erfolgen. Im Falle des Erwerbs Uber die Borse darf der Kauf-
preis (ohne Nebenkosten) den Mittelwert der Schlusskurse fir
Aktien der Gesellschaft gleicher Gattung im XETRA-Handel

(oder einem vergleichbaren Nachfolgesystem) an den letzten
flinf Handelstagen der Frankfurter Wertpapierbdrse vor dem
Eingehen der Verpflichtung zum Erwerb um nicht mehr als
10% uber- bzw. um nicht mehr als 50 % unterschreiten.

Bei einem offentlichen Kaufangebot darf er den Mittelwert der
Schlusskurse fur Aktien der Gesellschaft gleicher Gattung im
XETRA-Handel (oder einem vergleichbaren Nachfolgesystem)
an den letzten fiinf Handelstagen der Frankfurter Wertpapier-
borse vor Verdffentlichung des Angebots um nicht mehr als
20% Uber- bzw. um nicht mehr als 50 % unterschreiten. Erfolgt
der Erwerb Uber ein 6ffentliches Kaufangebot an alle Aktionare,
konnen ein Angebot der Gesellschaft veroffentlicht oder die
Aktionare zur Abgabe von Angeboten 6ffentlich aufgefordert
werden.

Ergeben sich nach Veroffentlichung eines formellen Angebots
bzw. einer formellen Aufforderung zur Abgabe von Verkaufs-
angeboten erhebliche Kursabweichungen vom gebotenen
Kauf- bzw. Verkaufspreis oder den Grenzwerten der gebotenen
Kauf- bzw. Verkaufspreisspanne, so kann das Angebot bzw. die
Aufforderung zur Abgabe von Verkaufsangeboten angepasst
werden. In diesem Fall bestimmt sich der malRgebliche Betrag
nach dem entsprechenden Kurs am letzten Handelstag vor
der Veroffentlichung der Anpassung; die 20 %-Grenze fir die
Uber- bzw. die 50 %-Grenze fur das Unterschreiten ist auf
diesen Betrag anzuwenden. Das Volumen des Angebots bzw.
der Aufforderung zur Abgabe von Angeboten kann begrenzt
werden. Sofern die gesamte Annahme des Angebots bzw. die
bei einer Aufforderung zur Abgabe von Angeboten abgege-
benen Angebote der Aktionare dieses Volumen Uberschreiten,
muss der Erwerb bzw. die Annahme im Verhaltnis der jeweils
angebotenen Aktien erfolgen. Ein bevorrechtigter Erwerb bzw.
eine bevorrechtigte Annahme geringerer Stiickzahlen bis zu
100 Stlick zum Erwerb angebotener Aktien der Gesellschaft
je Aktionar der Gesellschaft kann vorgesehen werden.



Der Vorstand ist ermachtigt, die erworbenen eigenen Aktien
mit Zustimmung des Aufsichtsrats einzuziehen, in anderer
Weise als liber die Borse oder mittels Angebot an samtliche
Aktionare sowie gegen Sachleistung Dritter, insbesondere im
Rahmen des Erwerbs von Unternehmen oder Beteiligungen an
Unternehmen durch die Gesellschaft selbst oder durch von

ihr abhangige oder in ihrem Mehrheitsbesitz stehende Unter-
nehmen, zu veraullern oder zur Erfiillung von Rechten oder
Pflichten von Inhabern bzw. Glaubigern aus von der Gesellschaft
ausgegebenen Wandel- und/oder Optionsschuldverschreibun-
gen zu verwenden. In den drei letztgenannten Fallen ist das
Bezugsrecht der Aktionare ausgeschlossen. Im Falle der Einzie-
hung kann der Vorstand auch bestimmen, dass das Grund-
kapital unverandert bleibt und sich stattdessen durch die Ein-
ziehung der Anteil der Ubrigen Aktien gemaR § 8 Abs. 3 AktG
erhoht. Der Vorstand ist in diesem Fall zur Anpassung der
Angabe der Zahl in der Satzung ermachtigt. Die Ermachtigung
zur VerauBerung oder Einziehung erworbener eigener Aktien
kann ganz oder in Teilen, einmal oder mehrmals, einzeln oder
gemeinsam ausgenutzt werden.

Befugnis des Vorstands zur Ausgabe von Wandelschuld-
verschreibungen und von Aktien aus bedingtem Kapital

Mit Beschluss der Hauptversammlung vom 31.03.2005 wurde
der Vorstand bis zum 30.03.2010 ermachtigt, mit Zustimmung
des Aufsichtsrats einmalig oder mehrmals auf den Inhaber
und/oder auf den Namen lautende Options- und/oder Wandel-
schuldverschreibungen im Gesamtnennbetrag von bis zu
€300.000.000,00 mit einer Laufzeit von langstens 20 Jahren
zu begeben und den Inhabern von Optionsschuldverschrei-
bungen Optionsrechte bzw. den Inhabern von Wandelschuld-
verschreibungen Wandlungsrechte auf neue Aktien der Gesell-
schaft mit einem anteiligen Betrag am Grundkapital von bis
zu 41.500.000,00 € nach naherer MaRRgabe der Options- bzw.
Wandelanleihebedingungen zu gewahren (bedingtes Kapital Il).

Die Optionsschuldverschreibungen und Wandelschuldver-
schreibungen (Teilschuldverschreibungen) kdnnen auf3er in
Euro auch — unter Begrenzung auf den entsprechenden Euro-
Gegenwert —in der gesetzlichen Wahrung eines OECD-Landes
begeben werden. Sie konnen auch durch unmittelbare oder
mittelbare Mehrheitsbeteiligungsgesellschaften der Nord-
deutschen Affinerie Aktiengesellschaft begeben werden; in
diesem Fall wird der Vorstand ermachtigt, mit Zustimmung
des Aufsichtsrats flr die Norddeutsche Affinerie Aktiengesell-
schaft die Garantie fiir die Teilschuldverschreibungen zu tber-
nehmen und den Inhabern solcher Teilschuldverschreibungen
Options- und/oder Wandlungsrechte auf neue Aktien der Nord-
deutschen Affinerie Aktiengesellschaft zu gewahren.

Die Teilschuldverschreibungen kénnen auch gegen Erbringung
einer Sachleistung erfolgen, sofern der Wert der Sachleistung
dem Ausgabepreis entspricht und dieser den nach anerkannten
finanzmathematischen Methoden ermittelten theoretischen
Marktwert der Schuldverschreibungen nicht wesentlich unter-
schreitet.

Bei der Ausgabe der Options- bzw. Wandelschuldverschrei-
bungen steht den Aktiondren das gesetzliche Bezugsrecht zu.
Die Teilschuldverschreibungen kénnen den Aktionaren auch
im Wege des mittelbaren Bezugsrechts angeboten werden; sie
werden dann von einer Bank oder einem Bankenkonsortium
mit der Verpflichtung Gibernommen, sie den Aktionaren zum
Bezug anzubieten.

Der Vorstand ist ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichts-
rats Spitzenbetrage, die sich aufgrund des Bezugsverhaltnisses
ergeben, von dem Bezugsrecht der Aktionare auszunehmen
und das Bezugsrecht auch insoweit auszuschlieRen, wie es
erforderlich ist, damit Inhabern oder Glaubigern von bereits
zuvor ausgegebenen Options- oder Wandlungsrechten (bzw.
Options- und/oder Wandlungspflichten) ein Bezugsrecht

in dem Umfang eingerdumt werden kann, wie es ihnen nach
Auslibung der Options- oder Wandlungsrechte oder nach
Erfullung von Options- oder Wandlungspflichten als Aktionar
zustehen wiirde.



> LAGEBERICHT

Der Vorstand ist ferner ermachtigt, mit Zustimmung des
Aufsichtsrats das Bezugsrecht der Aktionare auszuschliel3en,
sofern der Vorstand nach pflichtgemaRer Priifung zu der
Auffassung gelangt, dass der Ausgabepreis der Options- und/
oder Wandelschuldverschreibungen ihren nach anerkannten
finanzmathematischen Methoden ermittelten theoretischen
Marktwert nicht wesentlich unterschreitet. Dies gilt jedoch
nur fur Teilschuldverschreibungen mit einem Wandlungs- bzw.
Optionsrecht (bzw. einer Options- oder Wandlungspflicht) auf
Aktien mit einem anteiligen Betrag am Grundkapital von bis
zu 8.552.755,00 € oder, falls dieser Betrag niedriger sein sollte,
von 10 % des zum Zeitpunkt der Austibung der Ermachtigung
bestehenden Grundkapitals (jeweils unter Anrechnung der
etwaigen Ausnutzung anderweitiger Ermachtigungen zum
Ausschluss des Bezugsrechts gemafR oder in entsprechender
Anwendung des § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG, z.B. zur VerduRe-
rung eigener Aktien oder zur Ausgabe von Aktien aus einem
genehmigten Kapital unter Ausschluss des Bezugsrechts).

Der Vorstand ist darliber hinaus ermachtigt, mit Zustimmung
des Aufsichtsrats das Bezugsrecht der Aktionare auszuschliel3en,
soweit Teilschuldverschreibungen gegen Sachleistung aus-
gegeben werden sollen und der Bezugsrechtsausschluss im
Interesse der Gesellschaft liegt.

Im Falle der Ausgabe von Optionsschuldverschreibungen
werden jeder Teilschuldverschreibung ein oder mehrere Options-
scheine beigefuigt, die den Inhaber nach naherer MaRgabe

der vom Vorstand festzulegenden Optionsbedingungen zum
Bezug von Aktien der Gesellschaft berechtigen. Fiir auf Euro
lautende Optionsschuldverschreibungen kénnen die Options-
bedingungen vorsehen, dass der Optionspreis auch durch
Ubertragung der Teilschuldverschreibungen und gegebenen-
falls eine bare Zuzahlung erfillt werden kann. Der anteilige

Betrag am Grundkapital der je Teilschuldverschreibung zu
beziehenden Aktien darf den Nennbetrag der Teilschuld-
verschreibungen nicht Ubersteigen. Soweit sich Bruchteile
von Aktien ergeben, kann vorgesehen werden, dass diese
Bruchteile nach MaRRgabe der Optionsanleihebedingungen,
gegebenenfalls gegen Zuzahlung, zum Bezug ganzer Aktien
aufaddiert werden kénnen.

Im Falle der Ausgabe von Wandelschuldverschreibungen
erhalten die Inhaber das Recht oder sind, soweit die Wandel-
anleihebedingungen das vorsehen, verpflichtet, ihre Teilschuld-
verschreibungen nach naherer MaRgabe der Wandelanleihe-
bedingungen in Aktien der Gesellschaft umzutauschen. Das
Umtauschverhaltnis ergibt sich aus der Division des Nenn-
betrages oder des unter dem Nennbetrag liegenden Ausgabe-
betrages einer Teilschuldverschreibung durch den festgesetz-
ten Wandlungspreis fiir eine Aktie der Gesellschaft. Das
Umtauschverhaltnis kann in jedem Fall auf eine volle Wah-
rungseinheit (Euro-Cent) auf- oder abgerundet werden; ferner
kann eine in bar zu leistende Zuzahlung festgelegt werden.
Im Ubrigen kann vorgesehen werden, dass Spitzen zusammen-
gelegt und/oder in Geld ausgeglichen werden. Der anteilige
Betrag am Grundkapital der bei Wandlung auszugebenden
Aktien darf den Nennbetrag der Wandelschuldverschreibungen
oder einen niedrigeren Ausgabepreis nicht Gbersteigen.

In den Options- bzw. Wandelanleihebedingungen kann auRer-
dem vorgesehen werden, dass die Zahl der bei der Auslibung
der Options- oder Wandelrechte oder nach der Erfullung von
Options- oder Wandlungspflichten zu beziehenden Aktien
bzw. ein diesbezuigliches Umtauschverhaltnis variabel sind
und/oder der Options- oder Wandlungspreis innerhalb einer
vom Vorstand festzulegenden Bandbreite in Abhangigkeit von
der Entwicklung des Borsenkurses der Aktien oder als Folge
von Verwasserungsschutzbestimmungen wahrend der Lauf-
zeit verandert werden kann.



Der jeweils festzusetzende Options- bzw. Wandlungspreis fuir
eine Aktie auch bei einem variablen Umtauschverhaltnis/
Wandlungspreis (mit Ausnahme bei Bestehen einer Wand-
lungs- bzw. Optionspflicht oder soweit der Gesellschaft das
Recht eingeraumt ist, bei Endfalligkeit der Wandelschuld-
verschreibungen (dies umfasst auch eine Falligkeit wegen
Kiindigung) den Anleihegldubigern ganz oder teilweise anstelle
der Zahlung des falligen Geldbetrages Aktien der Gesellschaft
oder einer borsennotierten anderen Gesellschaft zu gewdhren)
entweder mindestens 80 % des volumengewichteten Durch-
schnitts der Borsenkurse der Aktien der Norddeutschen Affinerie
Aktiengesellschaft im XETRA-Handel der Frankfurter Wertpapier-
borse (oder einem entsprechenden Nachfolgesystem) an den
letzten flinf Borsentagen vor dem Tag der Beschlussfassung
durch den Vorstand liber die Begebung der Options- oder
Wandelschuldverschreibungen betragen oder — fiir den Fall der
Einrdumung eines Bezugsrechts — mindestens 80 % des volumen-
gewichteten Durchschnitts der Borsenkurse der Aktien der
Norddeutschen Affinerie Aktiengesellschaft im XETRA-Handel
der Frankfurter Wertpapierborse (oder einem entsprechenden
Nachfolgesystem) wahrend der Bezugsfrist, mit Ausnahme
der letzten flinf Kalendertage vor Ablauf der Bezugsfrist, ent-
sprechen. § 9 Abs. 1 AktG bleibt unberihrt.

Der Options- bzw. Wandlungspreis kann unbeschadet des

§ 9 Abs. 1 AktG aufgrund einer Verwasserungsschutzklausel
nach naherer Bestimmung der Options- bzw. der Wandel-
anleihebedingungen durch Zahlung eines entsprechenden
Betrages in bar bei Auslibung des Options- bzw. Wandlungs-
rechts (bzw. bei Erfiillung von Options- oder Wandlungs-
pflichten) bzw. durch Herabsetzung der Zuzahlung ermaRigt
werden, wenn die Norddeutsche Affinerie Aktiengesellschaft
unter Einrdumung eines Bezugsrechts an ihre Aktionare oder
durch eine Kapitalerhéhung aus Gesellschaftsmitteln wahrend
der Options- oder Wandlungsfrist das Grundkapital erhoht,

weitere Options- oder Wandelanleihen begibt oder sonstige
Optionsrechte gewahrt und den Inhabern von Options- oder
Wandlungsrechten kein Bezugsrecht in dem Umfang einge-
raumt wird, wie es ihnen nach Ausiibung des Options- oder
Wandlungsrechts zustehen wirde. Statt einer Zahlung in bar
bzw. einer Herabsetzung der Zuzahlung kann auch — soweit
moglich — das Umtauschverhaltnis durch Division des Aus-
gabebetrages der Anleihe mit einem ermaligten Wandlungs-
preis angepasst werden. Die Bedingungen konnen dariiber
hinaus fur den Fall der Kapitalherabsetzung, des Aktiensplits
oder anderer auBerordentlicher MaRnahmen bzw. Ereignisse
(wie z.B. ungewdhnlich hohe Dividenden, Kontrollerlangung
durch Dritte) eine Anpassung der Options- und/oder Wand-
lungsrechte bzw. Options-/Wandlungspflichten vorsehen.
Bei einer Kontrollerlangung durch Dritte kann eine markt-
Ubliche Anpassung des Options- bzw. Wandlungspreises
vorgesehen werden.

Die Options- bzw. Wandelanleihebedingungen konnen das
Recht der Gesellschaft vorsehen, im Fall der Wandlung bzw.
Optionsaustlibung oder bei Erfiillung der Options- bzw. Wand-
lungspflicht nicht Aktien zu gewahren, sondern einen Geld-
betrag zu zahlen, der flr die Anzahl der anderenfalls zu liefern-
den Aktien dem volumengewichteten Durchschnitt der Borsen-
kurse der Aktien der Norddeutschen Affinerie Aktiengesell-
schaft im XETRA-Handel der Frankfurter Wertpapierborse (oder
einem entsprechenden Nachfolgesystem) wahrend eines
Referenzzeitraums von zehn bis 30 Bérsentagen unmittelbar
vor oder nach Erklarung der Wandlung bzw. der Optionsaus-
ubung entspricht. Die Options- bzw. Wandelanleihebedingungen
konnen auch vorsehen, dass die Options- bzw. Wandelanleihe
nach Wahl der Gesellschaft statt in neue Aktien aus bedingtem
Kapital in bereits existierende Aktien der Gesellschaft oder
einer borsennotierten anderen Gesellschaft gewandelt werden
konnen bzw. das Optionsrecht durch Lieferung solcher Aktien
erfullt werden kann oder bei Erfiillung von Options- bzw.
Wandlungspflichten solche Aktien geliefert werden kdnnen.
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Die Options- bzw. Wandelanleihebedingungen kénnen auch
eine Options- bzw. Wandlungspflicht zum Ende der Laufzeit
(oder zu einem anderen Zeitpunkt) und/oder das Recht der
Gesellschaft vorsehen, bei Endfalligkeit der Optionsscheine
bzw. Wandelschuldverschreibungen (dies umfasst auch eine
Falligkeit wegen Kiindigung) den Anleiheglaubigern ganz
oder teilweise anstelle der Zahlung des falligen Geldbetrages
Aktien der Gesellschaft oder einer bérsennotierten anderen
Gesellschaft zu gewahren. In diesen Fallen missen die Anlei-
hebedingungen einen Options- bzw. Wandlungspreis von
mindestens 80 % des volumengewichteten Durchschnitts der
Borsenkurse der Aktien der Gesellschaft im XETRA-Handel
der Frankfurter Wertpapierborse (oder einem vergleichbaren
Nachfolgesystem) wahrend eines Referenzzeitraums von
zehn bis 30 Borsentagen unmittelbar vor oder nach dem Tag
der Falligkeit vorsehen, auch wenn dieser Durchschnittskurs
unterhalb des oben genannten Mindest-Durchschnittskurses
(Berechnung der 80 %-Grenze bezogen auf einen Zeitraum
von funf Bérsentagen vor dem Tag der Beschlussfassung durch
den Vorstand Uber die Begebung der Teilschuldverschreibungen
oder bezogen auf den Zeitraum der Bezugsfrist (mit Ausnahme

der letzten funf Kalendertage vor Ablauf der Bezugsfrist)) liegt.

Der anteilige Betrag des Grundkapitals der bei Wandlung
bzw. Optionsausiibung auszugebenden Aktien darf den Nenn-
betrag der Teilschuldverschreibungen nicht lGbersteigen. Ferner
ist die Gesellschaft im Fall einer Wandlungs- bzw. Options-
pflicht berechtigt, eine etwaige Differenz zwischen dem Nenn-
betrag der Teilschuldverschreibung und einem in den Anleihe-
bedingungen naher zu bestimmenden Borsenkurs der Aktien
der Gesellschaft zum Zeitpunkt der Pflichtwandlung bzw.
Optionsaustibung, mindestens jedoch 80 % des Borsenkurses
der Aktie zum Zeitpunkt der Begebung der Anleihe multipliziert
mit dem Wandlungsverhaltnis bzw. Optionspreis, ganz oder
teilweise in bar auszugleichen. § 9 Abs. 1 iV.m. § 199 Abs. 2
AktG sind jeweils zu beachten.

Der Vorstand ist ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichts-
rats die weiteren Einzelheiten der Ausgabe und Ausstattung
der Options- und/oder Wandelschuldverschreibungen, ins-
besondere Zinssatz, Ausgabekurs, Laufzeit und Stuckelung,
eine etwaige Nachrangigkeit der Teilschuldverschreibungen,
Options- bzw. Wandlungspreis, dessen Anpassung bei beson-
deren Ereignissen und den Optionsauslibungs- bzw. Wand-
lungszeitraum zu bestimmen bzw. im Einvernehmen mit den
Organen der die Options- bzw. Wandelschuldverschreibungen
begebenden Mehrheitsbeteiligungsgesellschaften der Nord-
deutschen Affinerie Aktiengesellschaft festzulegen.

Zugleich hat die Hauptversammlung der Gesellschaft
beschlossen, das Grundkapital der Gesellschaft um bis zu
41.500.000,00 € durch Ausgabe von bis zu 16.210.937 neuen
Stiickaktien bedingt zu erhohen (§ 4 Abs. 3 der Satzung). Die
bedingte Kapitalerhohung ist nur im Falle der Begebung der
Options- bzw. Wandelschuldverschreibungen und nur insoweit
durchzuflhren, wie die Inhaber der Options- bzw. der Wandel-
schuldverschreibungen, die aufgrund des Ermachtigungs-
beschlusses der Hauptversammlung vom 31.03.2005 bis zum
30.03.2010 von der Norddeutschen Affinerie Aktiengesell-
schaft oder einer ihrer Mehrheitsbeteiligungsgesellschaften
begeben werden, von ihren Options- bzw. Wandlungsrechten
Gebrauch machen bzw. zur Optionsausiibung bzw. Wandlung
verpflichtete Inhaber von Teilschuldverschreibungen ihre
Verpflichtung zur Optionsausiibung bzw. Wandlung erfiillen
und das bedingte Kapital nach MaRgabe der Options- bzw.
Wandelanleihebedingungen bendtigt wird. Die neuen Aktien
nehmen vom Beginn des Geschaftsjahres an, in dem sie
durch Ausiibung von Wandlungs- bzw. Optionsrechten oder
Erfillung von Options- bzw. Wandlungspflichten entstehen,
am Gewinn teil. Der Vorstand ist ermachtigt, mit Zustimmung
des Aufsichtsrats die weiteren Einzelheiten der Durchfiihrung
der bedingten Kapitalerhohung festzusetzen.



Wesentliche konditionierte Vereinbarungen der Gesellschaft

Die Norddeutsche Affinerie Aktiengesellschaft hat mit einem
Bankenkonsortium einen Vertrag lber eine Kreditlinie tiber
insgesamt 1,36 Mrd. € abgeschlossen (der ,Konsortialkredit®),
die neben der Finanzierung des Angebotspreises fiir das ange-
kiindigte offentliche Angebot zur Ubernahme der Cumerio sa/nv
(das ,,Angebot*) der Finanzierung des Umlaufvermégens des
nach Ubernahme entstehenden neuen Konzerns dient. Fiir den
Fall, dass eine Einzelperson oder eine gemeinsam handelnde
Gruppe von Personen die Kontrolle Gber mehr als 50 % der
Aktien oder der Stimmrechte an der Norddeutschen Affinerie
Aktiengesellschaft erwirbt, hat jeder Kreditgeber aus dem
Konsortium jeweils einzeln das Recht, seine Beteiligung an dem
Konsortialkredit zu kiindigen und sofortige Riickzahlung der
ihm darunter geschuldeten Betrage zu fordern, friihestens
jedoch zum 24.03.2008 (sofern nicht vorher das Angebot
zuriickgenommen oder abgebrochen wurde).

Des Weiteren hat die Gesellschaft bei zwei Banken bilaterale
Kredite in Hohe von jeweils 60 Mio. € in Anspruch genommen,
die zum Zwecke der Finanzierung des Erwerbs von Aktien an
der Cumerio sa/nv im Rahmen von Marktkaufen gewahrt
wurden und Teil des vorgenannten Kredits werden. Die Bedin-
gungen beider bilateralen Kredite verweisen bezlglich des
Kontrollwechsels auf den Konsortialkredit und gewahren unter
den im vorstehenden Absatz genannten Bedingungen das
Recht, den jeweiligen Kredit zu kiindigen und (auch bereits vor
dem 24.03.2008) sofortige Riickzahlung zu fordern.

RISIKOBERICHT

Risiko- und Chancenmanagementsystem

Das wirtschaftliche Umfeld der NA AG ist von einer zunehmen-
den Globalisierung und Dynamik gepragt. Wir verfolgen die
daraus resultierenden Einfliisse auf die NA AG ebenso wie die
allgemeine Geschaftstatigkeit, um sie im Rahmen eines gelebten
Risiko- und Chancenmanagementsystems zu antizipieren. So-
wohl Risiken als auch Chancen werden systematisch und konti-
nuierlich erfasst, bewertet und aktiv begleitet. Den Schwerpunkt
der Betrachtung bilden dabei die Bereiche Rohstoffversorgung,
Produktion, Absatz, Finanzmittel und Energieversorgung.

Fir die Funktionsfahigkeit des Risiko- und Chancenmanage-
mentsystems ist die wirksame Friiherkennung der relevanten
Faktoren entscheidend. Auf dieser Basis konnen wir die not-
wendigen MalRnahmen ohne Zeitverzug in die Wege leiten.
Nur so ist eine effektive Absicherung gegen Risiken moglich.
Das Risikomanagement ist als Unternehmensfiihrungsfunk-
tion direkt dem Finanzvorstand unterstellt.

Das vorhandene Risiko- und Chancenmanagementsystem
umfasst alle Unternehmensbereiche. Grundlage des Handelns
sind die vom Vorstand festgelegten risikopolitischen Grund-
satze. In jedem wesentlichen Bereich werden unabhangige
Ziele und Risiken identifiziert, denen die jeweiligen Uber-
wachungs- und Steuerungsinstrumente zugeordnet sind.

In Abhangigkeit der Quantifizierbarkeit der Risiken kommen
auch EDV-basierte Instrumente zur Frilherkennung und Nach-
verfolgung zum Einsatz. Risiken werden grundsatzlich nach
ihrer Bedeutung in Risiken der Kernprozesse Beschaffung,
Produktion und Absatz sowie in Risiken der Unterstitzungs-
prozesse unterschieden.

Das Risiko- und Chancenmanagement ist auf den unter-
schiedlichen Konzernebenen verankert: Neben der Verfolgung
potenzieller Risiken auf Abteilungsebene wird die Entwick-
lung risikorelevanter Themen in regelmaBigen Fihrungskreis-
sitzungen beurteilt. Notwendige MaRnahmen verabschieden
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wir ohne Zeitverzug. Der direkte Kontakt der Abteilungen mit
dem Risikomanagement und die Unterstiitzung der internen
Revision sichern zusatzlich das Erkennen neuer Risiken. Das
gesamte Risikomanagementsystem ist prifungsfahig doku-
mentiert und unterliegt einer regelmaRigen Revision, bei der
wir auch neu identifizierte Risiken berticksichtigen.

Risikomanagement fiir Finanzierungsinstrumente

Die zur Risikobeherrschung eingesetzten Finanzierungsinstru-
mente beziehen sich insbesondere auf die Absicherung von
Devisenkursen und Metallpreisen. Sie stellen die Liquiditat der
NA AG jederzeit sicher. Aulerdem sorgen sie fiir die Erflillung
zusatzlicher Anforderungen an den kiinftigen Liquiditats-
bedarf bei marktbedingten Schwankungen der Rohstoffpreise
sowie bei unserer expansiven Geschaftspolitik.

Belastungen der Liquiditat durch den moglichen Ausfall von
Forderungen aus Lieferung und Leistung begrenzen wir ins-
besondere durch Absicherungen der AulRenstande mit Hilfe
von Warenkreditversicherungen. Als weitere Mittel zur Risiko-
reduzierung setzen wir unter anderem Akkreditive und Garan-
tien ein. Im laufenden Jahr konnten wir die Forderungsausfall-
risiken durch die Reduzierung von Zahlungszielen vermindern.
Eine Fihrungskreissitzung mit Beteiligung von Vorstand und
Risikomanagementbeauftragtem verfolgt die Entwicklung der
Liquiditat und der Forderungen im wochentlichen Rhythmus.

Laufende Risiken, die sich aus zeitweilig erheblichen Metall-
preisschwankungen, Fremdwahrungen und Zinsanderungen
ergeben, werden taglich durch Absicherungsgeschafte mit
verschiedenen Finanzinstrumenten gemanagt. Wir rechnen
ein- und ausgehende Metallmengen aus Grundgeschaften
jeden Tag gegeneinander auf. Verbleibende Spitzenmengen
werden durch Borsengeschafte taglich glattgestellt. Zur
Absicherung im Metall- und Devisenbereich werden Spot-
und Forwardkontrakte eingesetzt. Aufgrund der tagesaktuell
durchgefiihrten Absicherung der Metallpreise haben wir eine
weitgehende Neutralisierung der Auswirkungen von Metall-
preisschwankungen auf unser Geschaftsergebnis erreicht.

Einnahmen aus Fremdwahrungen, die wir in der Zukunft
erwarten, sichern wir weitestgehend durch Forwardgeschafte
und Optionen ab. Von besonderer Bedeutung ist dabei die
Entwicklung des Wechselkurses des Euro zum US-Dollar.
Absicherungen werden zwar laufend durchgeflhrt, sind
jedoch nur begrenzt auf der Zeitschiene wirtschaftlich reali-
sierbar.

Die Entwicklung der Metall- und Devisenmarkte sowie der
Kursposition der NA AG wird wochentlich von einem
Fuhrungskreis unter Beteiligung von Vorstand und Risiko-
managementbeauftragtem verfolgt. So konnen wir tiber
geeignete MalRnahmen zeitnah entscheiden. Mégliche
Einschussverpflichtungen aufgrund von Bérsengeschaften
werden berticksichtigt. Offene Nominalvolumen unserer
derivativen Finanzkontrakte und der Marktwert aller offenen
Kontrakte sind im Anhang des Jahresabschlusses unter
Ziffer 10 gesondert ausgewiesen.

Wesentliche Risiken im Bereich des Metallhandels sowie der
Devisenposition sind derzeit nicht zu erkennen.

Wesentliche Einzelrisiken fiir das Geschaft der NA AG
Finanzwirtschaftliche Risiken

Storungen einer laufenden Versorgung mit liquiden Mitteln
sind als wesentliches finanzwirtschaftliches Risiko einzustufen.
Die NA AG stellt die ununterbrochene Liquiditat durch eine
starke Cashflow-Generierung sowie die vorhandenen kurz-
und langfristigen Kreditlinien seitens der Banken sicher. Zins-
anderungsrisiken betreffen im Wesentlichen den kurzfristigen
Bereich. Zusatzliche liquide Mittel kdnnen wir etwa fiir den
geplanten Ausbau unserer Geschaftstatigkeit durch eine
Erhéhung der vergleichsweise niedrigen Verschuldung oder
im Rahmen einer Kapitalerhéhung generieren. Die NA AG
hat bislang keine Anleihen 6ffentlich platziert.



Umfeld- und Branchenrisiken

Unzureichende Versorgung mit Rohstoffen

Eine mogliche Unterversorgung der Produktionsanlagen mit

geeigneten Rohstoffen stufen wir als zentrales Risiko ein. Rund
60 % der fiir die Kupferherstellung benotigten Rohstoffe sind

Kupferkonzentrate. 40 % der Rohstoffe zur Kupferproduktion
gelangen in Form unterschiedlicher Recyclingrohstoffe in die

Prozesse.

Der Abschluss langfristiger Einkaufsvertrage mit unterschied-
lichen Kupferkonzentratlieferanten aus verschiedenen Landern
und Kontinenten mindert das Versorgungsrisiko bei unserem
mengenmaRig wichtigsten Rohstoff entscheidend. Die Abhan-
gigkeit von Produktionsstérungen aufgrund moglicher Liefer-
ausfalle einzelner Lieferanten wird auf diese Weise auf ein
Minimum zurtickgefahren. Schmelz- und Raffinierlohne werden
zu 80 % bis 90 % Uber mehrjahrige Zeitraume vereinbart. So
wirken sich kurzfristige Preisausschldage auf dem Konzentrat-
markt nur in geringerem Male auf das Ergebnis der NA AG
aus. Diese generelle Vorgehensweise reduziert die Volatilitat
unserer Geschaftsergebnisse. Die verbleibenden Restmengen
beziehen wir liber den Spotmarkt. Dies bietet uns die Chance,
gunstige Marktentwicklungen kurzfristig zu nutzen.

Weitere Rohstoffe — wie Altkupfer und andere Recyclingmate-
rialien — beschaffen wir auf den internationalen Sekundarmark-
ten. Der erfolgreiche Aufbau eines gut funktionierenden und
umfangreichen Netzwerks von Lieferanten ist ein bedeutender
Bestandteil unserer Rohstoffversorgung. Mit der laufenden
Erweiterung der Verarbeitungsmaoglichkeiten und der Steige-
rung des Einsatzes komplexer Recyclingmaterialien reduzieren
wir konsequent die Abhangigkeit vom volatilen Altkupfermarkt.

Die Versorgung mit Rohstoffen war liber das gesamte Geschafts-
jahr sichergestellt.

Die hausinterne Produktion von Kupferkathoden stellt den
groBten Teil der Kupferversorgung in unserem Segment
Kupferverarbeitung sicher. Gleichzeitig steuern wir damit die
Qualitat der Kupferprodukte im gesamten Produktionsprozess
von der Raffination bis zum Endprodukt. Unsere integrierte
Kupferproduktion ist die Basis der konstanten Vollauslastung
des Segments Kupfererzeugung und der hohen Liefer- und
Qualitatszuverlassigkeit des Segments Kupferverarbeitung.

Unbefriedigender Produktabsatz

Konjunkturelle Einfliisse oder veranderte Marktsituationen
haben Auswirkungen auf die Absatzvolumina und Margen.
Damit stellen sie fiir uns gleichermaflen Risiko und Chance
dar. Die moégliche Nichterfullung von Lieferverpflichtungen
durch Versorgungsengpasse ist ein potenzielles Risiko.

Die Vermarktung unserer Produkte ist von langjahrigen
Lieferbeziehungen bestimmt. Wir versuchen, sich veran-
dernde Entwicklungen in den Absatzmarkten und kinftige
Anforderungen an unsere Produkte durch die intensive und
kooperative Zusammenarbeit mit unseren Kunden auf den
verschiedenen Stufen der Wertschépfungskette zu antizi-
pieren. Auf Basis dieser Erkenntnisse kdnnen wir rechtzeitig
geeignete MaRlnahmen planen und durchfiihren.

Unglinstige Energiemdrkte

Eine mangelhafte Energieversorgung der NA AG zu wirtschaft-
lichen Preisen ist ein zentrales Risiko bei der Aufrechterhaltung
einer wettbewerbsfahigen Produktion an unseren Standorten.
Die deutliche Anhebung des Energiepreisniveaus in Deutsch-
land hat zu einer Erhdhung unserer Produktionskosten gefiihrt
und belastet zwangslaufig unsere Wettbewerbsfahigkeit.

Eine vollstandige Abkopplung von der Entwicklung der Energie-
preise in Deutschland ist nicht moglich. Allerdings ist es uns
gelungen, eine langfristige Stromversorgung der deutschen
Standorte auf Erzeugungskostenbasis zu realisieren. Diese
MaBnahme wird ab Januar 2010 zu einer nachhaltigen Ent-
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lastung bei den Produktionskosten fiihren. Im Gegenzug
haben wir das urspriinglich geplante Projekt zur Eigenstrom-
erzeugung eingestellt. Um zusatzlich Energiekosten einzu-
sparen, arbeiten wir an MalRnahmen zur Verbesserung der
Energieeffizienz. Diese werden sich in Form von Emissions-
verminderungen auch positiv auf die Umwelt auswirken.

Leistungswirtschaftliche Risiken
Produktionseinschrinkungen

Je nach Umfang konnen Produktionsunterbrechungen und
eine mangelnde Kapazitatsausnutzung ein erhebliches wirt-
schaftliches Risiko darstellen.

Eines der wesentlichen Unternehmensziele ist die Realisie-
rung einer ununterbrochen hohen Anlagenverfligbarkeit. Die
fortgesetzt gute Zusammenarbeit zwischen den Produktions-
betrieben und dem Servicebereich der NA AG ermdglicht eine
im internationalen Vergleich sehr hohe Verfligbarkeit der Anla-
gen und sorgt gleichzeitig fur die Verbesserung der Anlagen-
effizienz. Neben dem grundsatzlich guten Wartungszustand
der Anlagen durch planmaRige InstandhaltungsmaRnahmen
sind wir auch bei Produktionsstérungen in der Lage, Reparatur-
maBnahmen schnell und qualifiziert umzusetzen. Die Basis
dafir bilden das gute Ausbildungsniveau sowie die hohe
Motivation unserer Mitarbeiter im Produktions- und Service-
bereich.

Zur Abwendung moglicher Stérungen des Betriebsablaufes
sind umfangreiche Alarm- und Gefahrenabwehrplane vorhan-
den. Im Rahmen von Stérfalllibungen und Probealarmen
schulen wir unsere Mitarbeiter regelmaRig. Fur alle wesent-
lichen Produktionsanlagen der NA AG begrenzen Feuer- und
Feuer-Betriebsunterbrechungsversicherungen potenzielle
Ausfallrisiken.

Im Berichtszeitraum kam es nicht zu wesentlichen Ausfallen
durch Produktionsstérungen.

Negative Umweltauswirkungen

Eine permanente Aufgabe ist es, Produktionsstorungen mit
Umweltauswirkungen vorzubeugen. Dies stellen wir durch
zahlreiche MaBnahmen weitestgehend sicher.

Uber die Einhaltung der entsprechenden Gesetze, Auflagen
und Verordnungen hinaus haben wir fiir den Betrieb unserer
Anlagen zusatzliche MaRnahmen ergriffen, die uns im Ver-
gleich mit anderen Kupferproduzenten eine fiihrende Posi-
tion beim Umweltschutzstandard sichern. Dazu zahlen unter
anderem Selbstverpflichtungen zu Emissionsminderungen,
die tiber den gesetzlichen Anforderungen liegen. Trotz aller
Vorbeugung kann nicht vollstandig ausgeschlossen werden,
dass es im laufenden Betrieb zu Stérfallen mit Umweltein-
flissen kommt.

Im Geschéaftsjahr 2006/07 gab es keine wesentlichen Vorfalle
durch Produktionsstérungen mit Umweltauswirkungen.

Sonstige Risiken

Personalrisiken

Zu den Risiken im Personalbereich zahlen gesundheitliche
Beeintrachtigungen der Mitarbeiter und Einfliisse auf die
Produktion durch Ausbildungs- und Motivationsmangel.

Arbeitssicherheit und Gesundheitsvorsorge sind fir die

NA AG von zentraler Bedeutung und werden dank der inten-
siven Betreuung durch die internen Abteilungen fur Arbeits-
sicherheit und Gesundheitsschutz kontinuierlich auf hohem
Niveau gehalten.

Den steigenden Anforderungen an die Mitarbeiter auf allen
Ebenen begegnen wir mit umfangreicher eigener Ausbildung
und intensiver Weiterbildung.



Die Forderung der Mitarbeitermotivation erfolgt vor allem
durch ein anreizorientiertes betriebliches Vorschlagswesen
und kollektive leistungsbezogene Verglitungsmodelle.

Informationstechnische Risiken

Systemausfalle und unbefriedigende Datensicherheit sind die
wesentlichen informationstechnischen Risiken, die zu einer
Behinderung der kaufmannischen und technischen Prozesse
flhren kénnen.

Im Bereich der Informationstechnik ist die NA AG durch geeig-
nete VorsorgemaBBnahmen des Servicerechenzentrums gegen
mogliche Ausfalle der operativen Systeme abgesichert. Dies
betrifft sowohl interne als auch externe MaRnahmen. Veran-
derte betriebswirtschaftliche und gesetzliche Anforderungen
an die Software werden durch bedarfsgerechte Anpassungen
erfillt.

Beurteilung der Risikosituation

Aus der Bewertung der aktuell und zukiinftig risikorelevanten
Faktoren ergeben sich keine bestandsgefahrdenden Risiken fiir
die NA AG. Wesentliche Risiken sind identifiziert und werden
durch entsprechende MaRnahmen weitestgehend kontrolliert.

Durch die Sicherung einer langfristigen erzeugungskosten-
basierten Stromversorgung ab 2010 konnten wir ein wesent-
liches Produktionskostenrisiko nachhaltig abwenden. Unsere
erfolgreiche Rohstoffbeschaffungspolitik basiert auf einer
langfristigen und diversifizierten Versorgung. Wir vermeiden
dabei Abhangigkeiten von einzelnen Lieferanten und Kunden.
Das bereits seit langem von der NA AG realisierte Modell eines
integrierten Kupferproduzenten erhoht unsere Krisensicher-
heit in wechselnden Marktsituationen.

Die anhaltend solide Bilanzstruktur mit hoher Eigenkapital-
quote sichert die NA AG gegen mogliche wirtschaftliche
Belastungen ab. Wir generieren einen nachhaltig hohen Cash-
flow und verfiigen damit lber eine sichere Liquiditatsbasis fur
den laufenden Geschaftsbetrieb. Vorhandene Finanzierungs-
moglichkeiten tiber Banken oder KapitalmarktmaRnahmen
ermoglichen die Beschaffung der notwendigen Mittel, um
unsere laufenden Projekte fir internes Wachstum und Akqui-
sitionen zu finanzieren.

Wir sind davon uberzeugt, mit dem vorhandenen Risiko- und
Chancenmanagementsystem uber ein geeignetes Instrument
zur Beherrschung dieses Themenbereichs zu verfligen. Gegen-
uber dem vorherigen Geschaftsjahr haben sich hier keine
wesentlichen Veranderungen ergeben.

Der vom Aufsichtsrat der NA AG eingerichtete Priifungsaus-
schuss (Audit Committee) hat sich entsprechend Ziffer 5.3.2
des Deutschen Corporate Governance Kodex intensiv mit
Fragen des Risikomanagements befasst.

Der Abschlusspriifer hat das Risikoliberwachungssystem auf
Einhaltung der gesetzlichen Vorschriften tUberprift. Sowohl
der Prifungsausschuss als auch der Abschlusspriifer haben
festgestellt, dass der Vorstand die nach § 91 Abs. 2 AktG gefor-
derten MaBnahmen in geeigneter Form getroffen hat und
das Uberwachungssystem die notwendigen Voraussetzungen
erfillt.
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PROGNOSEBERICHT

Zukiinftige Ausrichtung der NA AG

Die Kernkompetenz der NA AG liegt in der Erzeugung und
Verarbeitung des Basismetalls Kupfer. Als integrierter Kupfer-
produzent und -verarbeiter verfiigen wir lber ideale Voraus-
setzungen zur umfassenden Bearbeitung der entsprechenden
Rohstoff- und Produktmarkte. Ein hohes Qualitatsbewusst-
sein, eine ausgepragte Serviceorientierung und technisches
Know-how bilden zusammen mit der umweltfreundlichen
Produktion sowie den qualifizierten und motivierten Mitarbei-
terinnen und Mitarbeitern das Fundament fiir die kontinuier-
liche Weiterentwicklung der gewachsenen Lieferanten- und
Kundenbeziehungen.

Auf dieser Basis bestimmt das strategische Dreieck der Kern-
themen Verbesserung, Verantwortung und Wachstum die
Zukunftsstrategie der NA AG.

Dabei steht Verbesserung flr die Starke der NA AG, mit per-
manenten Aktivitaten und MaRnahmen zur Effizienz- und Pro-
duktivitatssteigerung alle Verfahrens-, Prozess- und Arbeits-
abldufe zu optimieren und die Produktionsanlagen technisch
weiterzuentwickeln. AufRerdem beinhaltet Verbesserung
auch umfangreiche Projekte zur Kostenreduzierung, Qualitats-
verbesserung und Energieeinsparung.

Verantwortung bestimmt das Handeln der NA AG gegenlber
ihren Mitarbeitern, der Umwelt und der Gesellschaft. Weiter-
bildungs- und Qualifizierungsaktivitaten schaffen im wachsen-
den internationalen Wettbewerb die Grundlage fir sichere
Arbeitsplatze. Zahlreiche EinzelmaBnahmen schiitzen die
Umwelt und das Klima. Mit innovativen Konzepten engagiert
sich die NA AG standortnah flir junge Menschen und unter-
stlitzt Projekte aus den Bereichen Soziales, Sport und Kultur.

Besonders wichtig flr die zukinftige Ausrichtung der NA AG ist
das interne und externe Wachstum im Kerngeschaft. In beiden
Bereichen hat die NA AG entscheidende zukunftsgerichtete
Weichen gestellt.

In der Kupfererzeugung verfolgt die NA AG die Realisierung
ihrer Wachstumsziele durch internationale Akquisitionen und
den Ausbau der bestehenden Kapazitaten.

Am 24.06.2007 hat das Unternehmen seine Absicht zur freund-
lichen Ubernahme des belgischen Kupfererzeugers Cumerio
bekannt gegeben. Damit will die NA AG Synergieeffekte erzielen
und neue Marktpotenziale erschlieRen. Die jeweilige Unter-
nehmensstruktur und die Produktionsstandorte in Deutsch-
land, Belgien, Bulgarien und Italien ergdnzen sich ideal.

Parallel dazu setzt die NA AG ihren langfristigen Expansions-
kurs in der Konzentratverarbeitung am Standort Hamburg fort.
Bis Mitte des Kalenderjahres 2008 wird in einem ersten Teil-
schritt die Konzentratverarbeitungskapazitat um ca. 5%
gesteigert. Parallel zur Umsetzung dieses Teilschritts laufen
die Planungen zur Erhohung der Konzentratverarbeitung in
Hamburg auf ca. 1,25 Mio. t pro Jahr bis Dezember 2009.

Das Metallrecycling an den Standorten Liinen und Hamburg
ist ein wesentliches Element der Rohstoffsicherung des Unter-
nehmens. Gleichzeitig leistet der Bereich einen Beitrag zum
Umweltschutz und zur nachhaltigen Ressourcenbewirtschaf-
tung. Insbesondere in Deutschland und weiteren europaischen
Staaten haben sich bereits geordnete Strukturen einer Kreis-
laufwirtschaft herausgebildet. Die Herausforderungen steigen
jedoch weiter. Im Zuge technischer Entwicklungsprozesse
nimmt der Einsatz komplex aufgebauter Verbundwerkstoffe
mit Gehalten an Kupfer und anderen Metallen zu. Die zum
Recycling dieser Komponenten notwendigen Anlagen, die
technisch hochentwickelt und umweltfreundlich sein mussen,
sind bei der NA AG vorhanden. Die NA AG ist damit schon
heute in der Lage, ein breites Spektrum an wertmetallhaltigen
Recyclingmaterialien aus dem Entsorgungsgeschaft, dem
End-of-Life-Bereich und den industriellen Produktionsprozessen
einzusetzen. Kiinftig wird die NA AG dieses Spektrum, zu
dem auch Elektro- und Elektronikschrotte gehéren, nochmals
erweitern. Gleichzeitig soll der Mengendurchsatz an Recycling-
rohstoffen weiter erh6ht werden.



In den Produktbereichen GieBwalzdraht und Strangguss
konzentriert sich die NA AG auf Produkte, bei denen es auf
hohe elektrische und thermische Leitfahigkeit und eine Eig-
nung zur optimalen Weiterverarbeitung ankommt. Hier soll
wegen steigender Nachfrage vor allem in die Erhohung der
Produktionskapazitat der Hamburger GieRwalzdrahtanlage
investiert werden. Ziel ist es, die Qualitats- und Kostenfiihrer-
schaft zu erreichen.

Nach Inbetriebnahme der Pilotanlage zur Solarzellenproduk-
tion auf Kupfer-Indium-Selen-Basis im Werk Hamburg laufen
derzeit Untersuchungen zur Ermittlung der Daten fiir den
Bau einer Produktionsanlage mit einer Leistung von 30 MWp
(Megawatt-Peak). Die Entscheidung tiber den Bau dieser
Produktionsanlage wird voraussichtlich im Friihsommer 2008
fallen.

Internationale Finanz- und Kreditkrise hinterlasst Spuren

Mit dem Ausbruch der Immobilienkrise in den USA und ihrem
Ubergreifen auf die internationalen Kapitalméarkte hat sich
gezeigt, dass die Finanzmarkte die Konjunkturentwicklung stark
beeinflussen kénnen. So ist unter Finanzmarktteilnehmern

ein Vertrauensverlust entstanden, der eine Neubewertung von
Risiken und Kreditvergaben zur Folge hatte. Diese ist noch
nicht abgeschlossen, eine Erhohung der Kreditmargen und eine
restriktive Kreditvergabe sind deshalb zu erwarten. AuBerdem
hat sich ein Klima der Unsicherheit entwickelt, das noch
anhalt. Im Zuge der Ereignisse wurden die anfangs sehr opti-
mistischen Konjunkturprognosen fur die wichtigsten Indus-
trielander nach unten revidiert. Aus heutiger Sicht wird sich
das globale Wirtschaftswachstum fiir das Jahr 2008 zwar
abschwachen, jedoch weiterhin ein hohes Niveau beibehalten.
Derzeit liegen die Wachstumsprognosen des Jahres 2008 fuir
die Weltwirtschaft bei 4,8 % und damit nur leicht unterhalb
des Wachstums fiir 2007.

Die Prognosen flir den Euroraum gehen von einem Anstieg um
2,1% und fir die EU von 2,4 % bis 2,5% aus. Auch in Deutsch-
land wird die Wirtschaft wachsen und nach aktuellen Prognosen
um etwa 2% bis 2,2% zunehmen. Dabei diirfte die Konjunktur
zunehmend vom privaten Konsum getragen werden, wahrend
den Unternehmensinvestitionen sowie den Exporten ein gerin-
gerer Beitrag zukommt. Allerdings unterliegt die konjunktu-
relle Entwicklung im Jahr 2008 wirtschaftlichen Risiken. So
sind negative realwirtschaftliche Folgen durch die Finanzkrise
in den USA nicht auszuschlieBen. Weitere Risiken ergeben sich
aus der Starke des Euro gegenliber dem US-Dollar und den
hohen Rohstoffpreisen, die einen erheblichen Einfluss auf die
Preisstabilitat haben.

Vor allem die Preise flr Energierohstoffe werden zum Anstieg
der Teuerungsrate beitragen. Geopolitische Unsicherheiten,
das Forderverhalten der OPEC-Staaten und spekulative Aktivi-
taten dirften die zukiinftige Entwicklung des Erddlpreises
bestimmen. Steigt dieser, werden die Preise fur Steinkohle
und Erdgas folgen. Darlber hinaus haben die Preise fossiler
Energietrager direkten Einfluss auf den Markt fiir Emissions-
berechtigungen. Durch deren Einpreisung beeinflussen sie
zusatzlich den Strompreis.

Wichtigste deutsche Abnehmerindustrien erwarten

weiteres Wachstum

Auf der Basis seiner Auftragseingdnge und -bestande sowie
des zu erwartenden Wachstums der Weltwirtschaft prognos-
tiziert der deutsche Maschinen- und Anlagenbau flir 2008

ein branchenweites Produktionswachstum von real etwa 5 %.
Auch die deutsche Bauindustrie sieht trotz zunehmender
gesamtwirtschaftlicher Risiken weitere Wachstumspotenziale.
Der Hauptverband der deutschen Bauindustrie erwartet ein
nominales Umsatzwachstum von rund 3 %. Auch die Elektro-
technik- und Elektroindustrie rechnet aus heutiger Sicht fur
das kommende Jahr mit einem zwar schwadcheren, jedoch
ebenfalls anhaltenden Wachstum. Damit sehen die wichtigsten
Abnehmerindustrien fur Kupfer ihre wirtschaftliche Situation
flr das Jahr 2008 positiv.
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Kupfermarkt wird sich voraussichtlich positiv entwickeln

Zu Beginn des neuen Geschaftsjahres ist es am Kupfermarkt
zu einer uneinheitlichen Entwicklung gekommen, obgleich
die Einschatzungen fiur das Jahr 2008 liberwiegend positiv
ausfielen. Dazu trug vor allem die ungeklarte konjunkturwirk-
same Situation an den Finanz- und Kapitalmarkten bei, die
unabhangig von den realwirtschaftlichen Fakten eine pessimis-
tische Grundstimmung an den Markten hervorgerufen hat.
Auch ging von der Zunahme der Kupferbestande in den Lager-
hausern der LME Druck auf den Kupferpreis aus. Hinzu kamen
saisonale Einfliisse zum Jahresende 2007. Der Kassa-Preis
sank von einem Hochststand bei 8.300 USS$/t unter starken
Schwankungen auf etwa 6.500 US$/t. Dort fand er eine
stabile Basis und erholte sich anschlieRend bis zum Jahres-
ende 2007 auf 6.700 USS$/t. In der Terminstruktur entstand
ein so genanntes Contango, bei dem der Kassa-Preis unter
den Termin-Preisen liegt. Dies wird als Zeichen einer besseren
prompten Verfligbarkeit von Kupfer gewertet.

Fir das kommende Jahr ist von einer Riickbesinnung auf die
fundamentale Situation des Kupfermarktes auszugehen. Diese
ist von einem voraussichtlich ausgewogenen Angebots-/Nach-
frageverhaltnis gekennzeichnet, das keinen gravierenden
Aufbau der weltweiten Kupferbestande zulassen wird. Sollte
dennoch ein Mengentberschuss entstehen, dirfte dieser
vergleichsweise gering ausfallen. Der Kupferpreis wird damit
aus heutiger Sicht zunachst auf hohem Niveau bleiben.

In den vergangenen Jahren ist der Kapazitatsausbau von
Schmelzbetrieben vor allem in Asien und Afrika vorangetrieben
worden. Die Kapazitatsauslastung lag im Jahr 2007 weltweit
jedoch nur bei etwa 83 %. Daran wird sich auch im Jahr 2008
kaum etwas andern, zumal einige Hitten turnusmaRige
Wartungsstillstande angekiindigt haben. Zudem muss erneut
mit unkalkulierbaren Produktionsstérungen durch Streiks,
Energie- und Ausrilistungsengpasse oder Witterungseinfliisse
gerechnet werden.

Auf der Nachfrageseite des Kupfermarktes werden China
und andere ostliche Lander kaum etwas von ihrer Nachfrage-
dynamik verlieren und die treibenden Krafte bleiben. Beinahe
40 % des weltweiten Wirtschaftswachstums sollen in den
kommenden 15 Jahren aus China (27 %) und Indien (12 %)
kommen. Ungeachtet aller Substitutionstendenzen kann
China deshalb in der naheren Zukunft kaum auf die Versor-
gung seiner boomenden Wirtschaft mit Kupfer verzichten.
Die Wachstumsrate des chinesischen Kupferbedarfs wird
damit auch im Jahr 2008 voraussichtlich zweistellig sein,
zumal vor den Olympischen Spielen im August kaum mit
einer Anderung der Wirtschaftspolitik zu rechnen ist.

Fur den Kernmarkt Europa erwartet die NA AG weiterhin eine
zufrieden stellende Kupfernachfrage. Dies gilt vor allem fiir
Deutschland und die stiidosteuropdischen Lander. Fur die Wirt-
schaftsentwicklung in den USA und damit fiir den dortigen
Kupferbedarf gibt es dagegen Schwachezeichen. Insgesamt
durfte es durch die Nachfragedynamik in China und anderen
Landern Asiens zu einer Kompensation der Bedarfsriickgange
durch Konjunktureinfliisse oder Werkstoffsubstitution in den
klassischen Kupferabsatzregionen kommen.

Zukiinftig erwartete Ertragslage

Bei der Beurteilung der Ertragslage fur die kommenden zwei
Jahre geht die NA AG von anhaltend hohen Metallpreisen
aus. Hinsichtlich der Wechselkursentwicklung wird eine
USS$/€-Relation wie zum Ende des abgelaufenen Geschafts-
jahres unterstellt.

Bei der Kupfererzeugung ist die kurzfristige Entwicklung des
Konzentratmarktes nicht eindeutig zu bestimmen. Durch
eine unzureichende Minenproduktion und die gleichzeitig
gestiegene Nachfrage aus dem asiatischen Raum hat sich
eine Unterversorgung des Marktes ergeben. In der Folge sind
vor allem die Schmelzlohne im Spot-Geschaft auf ein sehr
niedriges Niveau gesunken. Sollte sich hier im Geschaftsjahr
2007/08 keine Entspannung einstellen, wird sich auch die
NA AG dem allgemeinen Trend nicht entziehen kénnen.



Bei Neuabschlissen muss deshalb von deutlich niedrigeren
Schmelzléhnen ausgegangen werden. Aufgrund von Kapazitats-
erweiterungen bei bestehenden Minen und der ErschlieBung
neuer Vorkommen sieht das Unternehmen den Konzentrat-
markt mittelfristig jedoch wieder in einer besseren Verfassung
mit einer Riickkehr zur Uberschussproduktion von Kupferkon-
zentrat und damit zu besseren Schmelz- und Raffinierl6hnen.

Im Herbst 2008 werden wir in der Rohhutte Werk Ost bei
unserer Anlage zur Konzentratverarbeitung einen kurzen
Wartungsstillstand durchfiihren. Die Wartung eines Anlagen-
teils ist vom Gesetzgeber vorgeschrieben und muss alle drei
Jahre erfolgen.

Die Recyclingmarkte, vor allem der Altkupfermarkt, sind tradi-
tionell von deutlichen Angebotsschwankungen gekennzeich-
net. Sie werden von der allgemeinen Wirtschaftsentwicklung
und von der Hohe der Kupferpreise beeinflusst. Zudem ist
der Wettbewerb international und wird durch die handels-
politischen MaRnahmen einiger Lander mit hohem Kupfer-
schrottbedarf verzerrt. Es ist hier jedoch zundchst von einem
weiterhin guten Materialangebot mit entsprechenden Ver-
arbeitungsmargen auszugehen. Die NA-Strategie der Tech-
nologiefiihrerschaft und der breiten Diversifizierung der
Einsatzmaterialien wird sich dabei auch kiinftig positiv auf
die Ertragslage de NA AG auswirken.

Ausgehend von einer stabilen Konjunkturlage erwartet die
NA AG bei Kupferprodukten fuir das neue Geschaftsjahr einen
Absatz in dahnlicher GréRBenordnung wie im abgelaufenen
Geschaftsjahr. Der derzeitige Auftragseingang zeigt, dass
die Nachfrage weiterhin hoch ist, auch wenn nicht mehr mit
Nachfragespitzen, wie sie Anfang 2007 aufgrund von unzu-
reichenden Bestanden entlang der Wertschopfungskette auf-
traten, zu rechnen ist. Bei GieBwalzdraht sind ein anhaltend
hoher Bedarf und steigende Verkaufsmengen zu erwarten.
Der Absatz von einfachen Stranggussprodukten dirfte jedoch

angesichts weiterhin hoher Kupferpreise erneut von Substi-
tutionstendenzen betroffen sein. In diesem Produktbereich ist
deshalb von einer etwas geringeren Nachfrage auszugehen.

Die erwarteten Kostensteigerungen wird die NA AG durch
Rationalisierungen und Effizienzsteigerungen kompensieren.
Aufgrund des langfristigen Stromvertrages mit kostenbasier-
tem Strompreis werden die Energiekosten an allen Standorten
in Deutschland ab dem Jahr 2010 deutlich sinken und unsere
Wettbewerbsposition verbessern.

Vor dem Hintergrund der allgemein hohen Auslastung gehen
wir weiterhin von einer guten Ertragslage im laufenden
Geschaftsjahr aus, welches jedoch vor allem aufgrund der
unglnstigeren USS$/€-Relation unter dem herausragenden
Ergebnis des Geschéaftsjahres 2006/07 bleiben wird. Dabei
ist der Einfluss durch die Akquisition von Cumerio nicht
berticksichtigt.

Zukiinftig erwartete Finanzlage

Die geplante Akquisition von Cumerio und die damit verbun-
dene erhebliche Erweiterung der Kupfergewinnungs- und
Kupferverarbeitungsanlagen werden zu einer Erhohung der
Investitionstatigkeit fiihren. Da Cumerio bereits in den ver-
gangenen Jahren Investitionen in Erweiterungen und in den
Umweltschutz getatigt hat, besteht aber kein wesentlicher
Nachholbedarf. Auch bei NA AG wird die Hohe der Investitionen
nicht den Rahmen der vergangenen Jahre libersteigen. Die Finan-
zierung der Investitionen auRerhalb der Cumerio-Ubernahme
kann aus dem Cashflow des laufenden Geschaftes bestritten
werden. Die am 09.11.2007 durchgefiihrte Kapitalerhdhung
dient primar der teilweisen Finanzierung der Akquisition von
Cumerio. Die Finanzierung der gesamten Akquisition ist durch
eine Rahmenkreditvereinbarung gesichert.
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Das Netto-Umlaufvermoégen wird sich sowohl bei NA AG als
auch bei Cumerio nur im Rahmen der Geschaftsentwicklung
verandern. Mogliche Synergien aus der Akquisition von Cumerio
werden genutzt, um insgesamt das Netto-Umlaufvermogen
zu senken. Es ist deswegen davon auszugehen, dass der Mittel-
zufluss aus dem operativen Geschdft in den kommenden Jahren
ansteigt. Diese Mittel werden sowohl fiir die Finanzierung der
Investitionen, die Rickfihrung der Akquisitionsdarlehen sowie
fiir die Vorbereitung moglicher weiterer Akquisitionen verwen-
det werden. Mogliche weitere Akquisitionen lassen sich noch
nicht konkretisieren. Da ein externes Wachstum aber integraler
Bestandteil der NA-Strategie ist, miissen Finanzmittel in geeig-
neter Form vorhanden sein, um diese Strategie umzusetzen.

Chancen

Fiir einen Kupferproduzenten wie die NA AG kénnen sich die
wirtschaftlichen Rahmenbedingungen nach wie vor sehr posi-
tiv entwickeln. Ungeachtet von Substitutionstendenzen in
einigen Bereichen steigt der Kupferbedarf vor allem in den
Schwellenlandern weiter an. Neue Anwendungen verschaffen
dem Metall Kupfer auch in den klassischen Absatzregionen
eine sehr gute Zukunftsbasis. Das Metallrecycling — ein wich-
tiger Schwerpunkt in den NA-Aktivitaten — gewinnt immer
starker an Bedeutung.

Angesichts der globalen Entwicklungen dirfte die noch stark
fragmentierte europaische Kupferindustrie in den kommenden
Jahren einen weiteren Konsolidierungsprozess durchlaufen.
Dabei wird die NA AG mit der angestrebten freundlichen Uber-
nahme von Cumerio eine wesentliche Rolle spielen. Mit dem
Zusammenschluss von NA AG und Cumerio entstiinde ein
integrierter Kupfererzeuger und -verarbeiter auf europdischer
Basis und damit eine ideale Plattform fiir weiteres internatio-
nales Wachstum. Ferner bietet die Kombination Potenzial

zur Wertschaffung durch Optimierung von Betriebskosten,
Working Capital und Investitionen.

An allen Standorten flihrt die NA AG ihre Strategie der perma-
nenten Effizienzsteigerung und Kostensenkung fort. In einem
positiven Marktumfeld bieten sich zusatzliche Ertragspotenziale
durch den schrittweisen Ausbau der Konzentratverarbeitungs-
kapazitat, Projekte zur Differenzierung von Wettbewerbern,
eine Kostenreduzierung vor allem durch Senkung des spezi-
fischen Energieverbrauchs, Kapazitatserweiterungen bei der
Herstellung von GieBwalzdraht sowie die Weiterentwicklung
der Tochtergesellschaften.

Gesamtaussage zur voraussichtlichen Entwicklung der NA AG
Das voraussichtlich noch langer andauernde Hoch im Rohstoff-
zyklus, die insgesamt gute Versorgung mit Kupferrohstoffen
und eine insgesamt weiterhin gute Nachfrage nach Kupfer-
produkten bilden solide Voraussetzungen fir die anhaltend
positive Entwicklung der NA AG. Die umfangreichen Projekte
zur Effizienzsteigerung und Kostenreduzierung wirken zudem
den allgemeinen Kostensteigerungen entgegen.

Risiken liegen vor allem in der weltweiten Konjunkturentwick-
lung, in der Wahrungsrelation US$/€, in der Entwicklung auf
dem Konzentratmarkt und in den Substitutionstendenzen fiir
Kupfer.

Das aufRerordentlich gute Ergebnis des Geschaftsjahres 2006/07
dirfte aus heutiger Sicht nur schwer zu wiederholen sein. In
der Abwagung aller Einflussfaktoren erwartet die NA AG aller-
dings auch fir die kommenden Jahre sehr gute Ergebnisse und
einen hohen Cashflow. Die erfolgreiche Ubernahme von Cumerio
wird dies unterstiitzen.



Jahresabschluss

46

Inhalt

Gewinn- und Verlustrechnung

Bilanz
Entwicklung des Anlagevermégens
Anhang




> JAHRESABSCHLUSS

Gewinn- und Verlustrechnung
vom 01.10. bis 30.09. (nach HGB)

inT€ Anhang Nr. 2006/07 2005/06

Umsatzerlose > 11 6.059.804 5.507.763

Verdnderung des Bestands

an fertigen und unfertigen Erzeugnissen 108.764 24.836
Andere aktivierte Eigenleistungen 3.617 2.806
Sonstige betriebliche Ertrige > 12 26.279 19.509
Materialaufwand > 13 —5.696.921 —5.204.858
Rohergebnis 501.543 350.056
Personalaufwand > 14 —-176.613 —150.000
Abschreibungen auf immaterielle Vermdgensgegenstdnde

des Anlagevermdgens und Sachanlagen > 15 —40.340 —32.641
Sonstige betriebliche Aufwendungen > 16 —82.289 —62.150
Beteiligungsergebnis > 17 8.770 4.661
Zinsergebnis > 18 —1.442 —3.776
Ergebnis der gewohnlichen Geschaftstatigkeit 209.629 106.150
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag > 19 —91.118 —47.400
Jahresiiberschuss 118.511 58.750
Gewinnvortrag aus dem Vorjahr 0 0
Einstellungen in andere Gewinnrticklagen —59.250 -19.738

Bilanzgewinn 59.261 39.012




Bilanz
zum 30.09. (nach HGB)

AKTIVA
in TE

Immaterielle Vermogensgegenstinde
Sachanlagen
Anteile an verbundenen Unternehmen
Ausleihungen an verbundene Unternehmen
Beteiligungen
Sonstige Ausleihungen
Finanzanlagen

Anlagevermogen

Vorrate
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
Forderungen gegen verbundene Unternehmen

Forderungen gegen Unternehmen,
mit denen ein Beteiligungsverhdltnis besteht

Sonstige Vermégensgegenstdnde
Forderungen und sonstige Vermégensgegenstdnde
Sonstige Wertpapiere
Fliissige Mittel

Umlaufvermogen
Rechnungsabgrenzungsposten

Summe Aktiva

Anhang Nr.

30.09.2007

6.766
191.281
67.396
140
223.477
220
291.233
489.280

483.909
291.486
37.584

5.337
7.966
342.373
200
16.857
843.339

11

1.332.630

30.09.2006

7.444
180.952
67.397
465
1.291
254
69.407
257.803

402.755
450.158
62.692

10.709
5.542
529.101
200
1.278
933.334

11

1.191.148
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PASSIVA
in T€

Gezeichnetes Kapital

Bedingtes Kapital T€ 41.500
Kapitalriicklage
Gewinnriicklagen
Bilanzgewinn

Eigenkapital

Riickstellung fiir Pensionen
Ubrige Riickstellungen

Riickstellungen

Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
Verbindlichkeiten gegentiber verbundenen Unternehmen
Ubrige Verbindlichkeiten

Verbindlichkeiten

Rechnungsabgrenzungsposten

Summe Passiva

Anhang Nr.

30.09.2007

95.115

101.326
252.981

59.261
508.683

55.274
141.600
196.874

233.989
255.677

4.509
132.895
627.070

1.332.630

30.09.2006

95.115

101.326
193.731

39.012
429.184

46.391
108.975
155.366

134.054
366.013

2.525
104.006
606.598

1.191.148



Entwicklung des Anlagevermogens
zum 30.09.2007

in T€

Immaterielle Vermogensgegenstiande

1. Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte
und dhnliche Rechte und Werte sowie Lizenzen
an solchen Rechten und Werten

2. Geschdfts- oder Firmenwerte

3. Geleistete Anzahlungen

Sachanlagen

1. Grundstticke und Bauten

2. Technische Anlagen und Maschinen

3. Andere Anlagen, Betriebs- und Geschdiftsausstattung

4. Geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau

Finanzanlagen

1. Anteile an verbundenen Unternehmen

2. Ausleihungen an verbundene Unternehmen
3. Beteiligungen

4. Sonstige Ausleihungen

Anlagevermogen

Anschaffungs- bzw.
Herstellungskosten
01.10.2006

19.972
7.172

27.145

294.390
686.015
49.791
14.858
1.045.054

87.621
465

1.777

254
90.117
1.162.316

Zugdnge

365

148
513

9.014
9.812
5.180
25.703
49.709

0
0
222.236
0
222.236
272.458

Abgdinge

383

383

3.070
6.495
4.876

14.441

325

34
359
15.183



Umbuchungen
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2.118
5.545
276
—7.939
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Abschreibungen
30.09.2007

18.597
1912

20.509

246.846
600.160
42.035
0
889.041

20.225

536

0
20.761
930.311

Restbuchwert
30.09.2007

1.357
5.260

149
6.766

55.606
94.717
8.336
32.622
191.281

67.396
140
223.477
220
291.233
489.280

Restbuchwert
30.09.2006

1.705
5.738

7.444

53.931
106.225
5.938
14.858
180.952

67.397
465
1.291
254
69.407
257.803

Abschreibungen
im laufenden
Geschdftsjahr

712
478

1.190

9.457
26.658
3.035

39.150

50

50
40.390



Anhang

ALLGEMEINE ERLAUTERUNGEN

Der Jahresabschluss der Norddeutschen Affinerie AG wurde nach den Rechnungslegungsvorschriften des
HGB aufgestellt. In der Bilanz und Gewinn- und Verlustrechnung werden im Interesse der Ubersichtlichkeit
einige Posten zusammengefasst und im Anhang gesondert ausgewiesen.

BILANZIERUNGS- UND BEWERTUNGSMETHODEN

Anlagevermogen
Immaterielle Vermogensgegenstande werden zu Anschaffungskosten aktiviert und planmaRig abgeschrieben.

Das Sachanlagevermogen ist zu Anschaffungs- oder Herstellungskosten bewertet. In die Herstellungskosten
selbsterstellter Anlagen werden direkt zurechenbare Kosten und anteilige Gemeinkosten einbezogen. Die
Abschreibungen auf das bewegliche Anlagevermogen erfolgen grundsatzlich degressiv mit planmaRigem
Ubergang auf die lineare Methode; dabei werden die steuerrechtlichen Méglichkeiten genutzt. Ausge-
nommen hiervon sind die Anlagen der im Jahr 2000 durchgefiihrten Kapazitatserweiterung der Konzentrat-
verarbeitung am Standort Hamburg sowie das Kayser Recycling System in Llinen, die linear abgeschrieben
werden. Geringwertige Wirtschaftsglter schreiben wir im Jahr der Anschaffung ab. AuRerplanmaRige
Abschreibungen werden vorgenommen, soweit der Ansatz mit einem niedrigeren Wert erforderlich ist.

Die Finanzanlagen sind zu Anschaffungskosten oder zum niedrigeren beizulegenden Wert bilanziert.

Umlaufvermégen

Die Bewertung des Vorratsvermogens erfolgt zu Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten oder niedrigeren
Tageswerten am Bilanzstichtag. Die Vorrate im Metallbereich werden nach der Lifo-Methode bilanziert.
Sofern erforderlich, werden individuelle Gangigkeitsabschlage vorgenommen. Unterwegs befindliche Ware
wird mit dem Tageswert bilanziert. Der Grundsatz der verlustfreien Bewertung ist gewahrt.

Unentgeltlich zugeteilte Emissionsberechtigungen sind zum Erinnerungswert angesetzt. Der Zeitwert der
fir die Zuteilungsperiode noch nicht verbrauchten Rechte betragt 397 €.

Forderungen und sonstige Vermogensgegenstande sind mit den Anschaffungskosten bilanziert. Risiken im
Forderungsbestand werden durch angemessene Wertberichtigungen berticksichtigt. Forderungen in fremder
Wahrung werden mit dem Entstehungs- oder Briefkurs am Bilanzstichtag bewertet, kursgesicherte Forde-
rungen mit dem Kurs des Sicherungsgeschaftes.

Der Ansatz der Wertpapiere erfolgt zu Anschaffungskosten, gegebenenfalls vermindert um Tageswertab-
schreibungen.

Bankguthaben in fremder Wahrung sind mit dem Briefkurs zum Bilanzstichtag bewertet.
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Riickstellungen
Die Ruckstellungen fiir unmittelbare Pensionsverpflichtungen sind nach versicherungsmathematischen
Grundsatzen zum Barwert mit einem Rechnungszinsful von 3,5% p.a. ausgewiesen.

Pensions- und Unterstlitzungskassen erhalten Zuweisungen im Rahmen der steuerlichen Moglichkeiten.
Fir die Unterdeckung dieser Kassen sind Riickstellungen gebildet, die nach den Grundsatzen des § 6a EStG
ermittelt werden. Bei der Errechnung der Unterdeckung wurden die im Kassenvermégen gehaltenen Wert-
papiere zum Tageswert angesetzt und vermietete Immobilien nach dem Ertragswertverfahren bewertet.

Die ibrigen Riickstellungen berticksichtigen alle erkennbaren Risiken und ungewissen Verbindlichkeiten
unter Einschluss schwebender Geschafte; sie werden mit dem Betrag der voraussichtlichen Inanspruch-
nahme bilanziert. Fiir Riickstellungen, denen kiinftige Aufwendungen zugrunde liegen, die dem Geschafts-
jahr oder einem fritheren Geschaftsjahr zuzuordnen sind, erfolgt eine ratierliche Ansammlung der voraus-
sichtlich anfallenden Aufwendungen.

Verbindlichkeiten

Alle Verbindlichkeiten sind mit ihrem Riickzahlungsbetrag passiviert. Wahrungsverbindlichkeiten werden
mit dem Einstands- oder Geldkurs am Bilanzstichtag bewertet, kursgesicherte Verbindlichkeiten mit dem
Kurs des Sicherungsgeschaftes.

Bewertungseinheiten

Fir die Bewertung von erfiillten, jedoch nicht fixierten Grundgeschaften sowie schwebenden Grund- und
Sicherungsgeschaften werden Bewertungseinheiten getrennt nach den einzelnen Metallen gebildet. Im
Rahmen dieser Portfoliobetrachtung werden unrealisierte Gewinne mit unrealisierten Verlusten unabhangig
von der Periode ihrer zukiinftigen Entstehung aufgerechnet. Ein nach Verrechnung verbleibender Verlust-
uberhang wird unter den Riickstellungen passiviert, ein Gewinniliberhang bleibt unbericksichtigt.

ERLAUTERUNGEN ZUR BILANZ UND GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

Anlagevermogen

Die immateriellen Vermogensgegenstande enthalten neben entgeltlich erworbenen Nutzungsrechten einen
Geschafts- und Firmenwert, der aus der Verschmelzung mit der Hittenwerke Kayser AG resultiert. Die
Abschreibung der immateriellen Vermogensgegenstande erfolgt planmaRig. Der Geschafts- und Firmenwert
wird Uber seine voraussichtliche Nutzungsdauer von 15 Jahren linear abgeschrieben.

Fir immaterielle Vermoégensgegenstande und Sachanlagen wurden 50,2 Mio. € investiert. Die Investitionen
in Sachanlagen betrafen den Ausbau der Konzentrat- und Elektronikschrottverarbeitung, den Bau einer
Kupfersulfat- und Wismutentfernungsanlage sowie diverse Infrastruktur-, Ersatz- und Verbesserungsmaf-
nahmen.

Eine Aufstellung liber den unter den Finanzanlagen bilanzierten Anteilsbesitz befindet sich auf Seite 65
dieses Anhangs. Bei den Zugangen an Beteiligungen handelt es sich um den Erwerb von 29,1 % Anteilen
an dem belgischen Kupferproduzenten Cumerio sa/nv sowie um Einzahlungen in die Kapitalriicklage der
CIS Solartechnik GmbH & Co. KG, Bremerhaven.
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Vorrate

inTE 30.09.2007 30.09.2006
Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe 166.538 190.206
Unfertige Erzeugnisse 268.611 173.894
Fertige Erzeugnisse, Waren 47.303 33.403
Geleistete Anzahlungen auf Vorrite 1.457 5.252

483.909 402.755

Der Anstieg des Vorratsvermogens um 81,2 Mio. € resultiert insbesondere aus hoheren Metallpreisen und
-bestanden in den Rohstoffen, Zwischen- und Fertigprodukten. Lediglich die in den Rohstoffen ausgewiesene
unterwegs befindliche Ware, die mit dem Tageswert bilanziert wird, reduzierte sich um 57,3 Mio. € auf

5,6 Mio. €.

Der Unterschiedsbetrag zwischen dem Tageswert zum Bilanzstichtag und der von uns vorgenommenen
Bewertung betragt 717 Mio. €.

Forderungen und sonstige Vermogensgegenstande

Restlaufzeit Gesamt

inT€ unter 1 Jahr iiber 1 Jahr 30.09.2007 30.09.2006
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 291.486 = 291.486 450.158
Forderungen gegen verbundene Unternehmen 37.264 320 37.584 62.692
Forderungen gegen Unternehmen, mit denen
ein Beteiligungsverhdltnis besteht 5.337 = 5.337 10.709
Sonstige Vermdgensgegenstdinde 7.712 254 7.966 5.542

341.799 574 342.373 529.101

Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sind stichtagsbedingt und aufgrund verkiirzter Zahlungs-
ziele rlicklaufig. Wie im Vorjahr wurden Forderungen im Rahmen einer Factoringvereinbarung regresslos ver-
kauft. Bei den Forderungen gegen verbundene Unternehmen handelt es sich hauptsachlich um Forderungen
gegen unsere Tochtergesellschaft Prymetall GmbH & Co. KG, bei den Forderungen gegen Unternehmen, mit
denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht, um solche gegen die Schwermetall Halbzeugwerk GmbH & Co. KG.
Die sonstigen Vermogensgegenstande beinhalten im Wesentlichen Zahlungen fiir Optionspramien und den
Barwert eines ratierlich tiber 10 Jahre zu verrechnenden Kérperschaftsteuerguthabens.

Im Zeitpunkt der Bilanzerstellung waren die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen nahezu beglichen.
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Sonstige Wertpapiere
Die sonstigen Wertpapiere in Hohe von 200 T€ sind zur Besicherung von Anspriichen an eine unserer Ver-
sorgungseinrichtungen verpfandet.

Fliissige Mittel
Unter den flissigen Mitteln sind laufende Guthaben bei Kreditinstituten sowie Kassenbestande ausgewiesen.

Eigenkapital
Das Grundkapital betrug zum 30.09.2007 95.115.056,64 € und ist eingeteilt in 37.154.319 Stuickaktien,
das genehmigte Kapital betrug 47.557.527,04 €.

Der Vorstand hat mit Zustimmung des Aufsichtsrats beschlossen, das Grundkapital der Gesellschaft auf der
Grundlage der von der Hauptversammlung am 30.03.2006 beschlossenen Ermachtigung (genehmigtes
Kapital) um 9.511.500,80 € durch Ausgabe von bis zu 3.715.430 neuen Stilickaktien gegen Bareinlage zu
erhohen. Die jungen Aktien sind durch die Landesbank Baden-Wirttemberg am 09.11.2007 im Wege eines
so genannten Accelerated Bookbuilding platziert worden. Die neuen Stiickaktien sind mit voller Gewinn-
berechtigung fiir das Geschaftsjahr 2006/07 ausgestattet worden.

Nach Durchfiihrung dieser Kapitalerhéhung ist der Vorstand weiterhin ermachtigt, das Grundkapital in der
Zeit bis zum 29.03.2011 mit Zustimmung des Aufsichtsrats durch Ausgabe neuer Aktien gegen Bar- und/oder
Sacheinlage einmalig oder in mehreren Teilbetragen um bis 38.046.026,24 € zu erhohen.

Unverandert ist das Grundkapital um bis zu 41.500.000,00 € bedingt erhoht. Es dient der Gewahrung von
Rechten an die Inhaber von Options- und/oder Wandelschuldverschreibungen, die bis zum 30.03.2010 bege-
ben werden kénnen.

Aus dem Jahrestiberschuss wurden 59,3 Mio. € in die Gewinnruicklagen eingestellt. Die gesetzliche Riicklage

von 10 % des gezeichneten Kapitals ist mit 6.391 T€ in den Gewinnriicklagen enthalten; der verbleibende
Betrag wird durch das in der Kapitalriicklage enthaltene Agio abgedeckt.

Riickstellungen

inTE 30.09.2007 30.09.2006

Pensionsriickstellungen 55.274 46.391

Sonstige Riickstellungen

Personalbereich 49.847 37.487
Instandhaltung und GrofSreparaturen 41.247 28.477
UmweltschutzmafSinahmen 11.642 11.679
Ubrige 38.864 31.332

141.600 108.975

196.874 155.366
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Die Pensionsverpflichtungen sind unter Zugrundelegung der ,Richttafeln 2005G“ von Prof. Dr. Klaus Heubeck
und mit einem Diskontierungssatz von 3,5 % p.a. bewertet. Im Berichtsjahr wurde die Bewertung der durch
Verschmelzung der ehemaligen Hittenwerke Kayser AG hinzugekommenen Verpflichtungen von 6,0 % auf
3,5% umgestellt. Daraus ergab sich ein um 6,3 Mio. € erhohter Riickstellungsbedarf.

Im Personalbereich haben sich Rickstellungen fur leistungs- und erfolgsorientierte Verglitungskomponenten
erhoht. Aufgrund von Preissteigerungen und einem hoheren geplanten Reparaturumfang in der Rohhiitte
Werk Ost wurden zusatzliche Rickstellungen fir InstandhaltungsmaRnahmen und GroRRreparaturen erforder-
lich. Bei den sonstigen Rickstellungen waren insbesondere hohere Drohverluste zu bilanzieren.

Insgesamt hatten zum Stichtag Riickstellungen in Héhe von 83,0 Mio. € (im Vorjahr 74,1 Mio. €) lang-
fristigen Charakter.

Verbindlichkeiten

Restlaufzeit Gesamt
in TE€ unter 1 Jahr 1 bis 5Jahre mehrals 5 Jahre 30.09.2007 30.09.2006
Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten 125.753 79.486 28.750 233.989 134.054
Erhaltene Anzahlungen auf Bestellungen 4.726 = = 4.726 693
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 255.677 = = 255.677 366.013
Verbindlichkeiten gegentiiber
verbundenen Unternehmen 4.509 = = 4.509 2.525
Verbindlichkeiten gegentiber Unternehmen,
mit denen ein Beteiligungsverhdiltnis besteht 1491 = = 1.491 949
Sonstige Verbindlichkeiten 126.678 = = 126.678 102.364
— davon aus Steuern 109.777 87.548
— davon im Rahmen der sozialen Sicherheit 4.648 4.065
518.834 79.486 28.750 627.070 606.598

Die Finanzverbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten wurden zur Finanzierung des Erwerbs der Beteili-
gung an der Cumerio sa/nv um 99,9 Mio. € auf 234,0 Mio. € erhoht.

Sowohl ein niedrigerer Bestand an provisorisch abzurechnenden Rohstoffpartien als auch an schwimmender
Ware haben zu einem Riickgang der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen gefiihrt. Bei den
erhaltenen Anzahlungen handelt es sich um Umarbeitungslohne aus noch nicht erfiillten Umarbeitungs-
geschaften.

Unter den sonstigen Verbindlichkeiten werden gegentliber dem Vorjahr insbesondere héhere Verpflichtungen
flr Umsatz- und Ertragsteuern bilanziert.
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>9 Haftungsverhiltnisse und sonstige finanzielle Verpflichtungen

inTE 30.09.2007 30.09.2006
Wechselobligo 534 249
Bestellobligo aus Investitionsauftrigen 1.512 13.981
Riicklieferverpflichtungen 11.046 5.459
Sonstige finanzielle Verpflichtungen (p.a.) 3.389 3.157
Sonstige Haftungsverhdltnisse (Biirgschaften) 2.558 3.200

Fir langfristige Transport- und Umschlagsvertrage mit einer Laufzeit von bis zu 20 Jahren bestehen sonstige
finanzielle Verpflichtungen in Hohe von 10,4 Mio. € p.a.

Bei den Riicklieferverpflichtungen handelt es sich um den Wert der Metallinhalte, die wir aufgrund von
Umarbeitungsgeschaften zuriickzuliefern haben. Diesen Verpflichtungen stehen entsprechende Riickgriffs-
forderungen gegeniiber. Zusatzlich wurde fiir den Bezug tiber eine Milliarde Kilowattstunden Strom pro Jahr
mit einem Energieversorger ein Vertrag auf Kostenbasis mit einer 30-jahrigen Laufzeit, beginnend ab dem
Jahr 2010, abgeschlossen. Die Entgelte richten sich nach einer Preis- und Leistungskomponente sowie einem
Beitrag zu den Investitionskosten eines Kraftwerks.

> 10 Derivative Finanzinstrumente
Zur Absicherung von Risiken im operativen Geschaft, die sich aus Veranderungen von NE-Metallpreisen, Fremd-
wahrungskursen und Zinsen ergeben, setzen wir derivative Finanzinstrumente in Form von Termin-, Options-
und Zinssicherungsgeschaften ein. Dabei werden Vereinbarungen, die im Rahmen eines Risikomanagement-
systems Uberwacht werden, ausschlieBlich mit namhaften Brokern und Kreditinstituten geschlossen.

Nominalvolumen Zeitwert
in Mio. € 30.09.2007 30.09.2007
NE-Metalltermingeschafte
Restlaufzeit bis 1 Jahr 999,0 43,1
Restlaufzeit 1 bis 5 Jahre 468,4 96,7
1.467,4 139,8
Devisentermingeschafte
Restlaufzeit bis 1 Jahr 538,7 8,2
Restlaufzeit 1 bis 5 Jahre 4493 -49
988,0 B3
Optionsgeschafte
Metalle 19,5 0,0
Devisen 55,6 3,1
Zinsderivate 81,0 1,2
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Die NE-Metalltermin- und Devisentermingeschafte betreffen hauptsachlich Kupfer und den US-Dollar.

Das Nominalvolumen der derivativen Finanzinstrumente ergibt sich aus der Summe samtlicher Ein- und
Verkaufskontrakte. Dagegen errechnet sich der beizulegende Zeitwert aus der Bewertung aller Kontrakte
zu den Preisen des Bewertungsstichtags. Er zeigt — unabhangig von den Grundgeschaften — die Hohe der

Ausgleichszahlung bei Glattstellung aller Derivatekontrakte.

Optionsgeschafte, fiir die eine Pramie gezahlt wurde, sind mit den Anschaffungskosten oder dem beizu-
legenden Zeitwert in Hohe von 1,4 Mio. € unter dem Bilanzposten sonstige Vermogenswerte bilanziert.

Die NE-Metallgeschafte zur Absicherung der Metallpreise sowie die diesen zuzuordnenden Devisentermin-
geschafte gehen in die bilanzielle Abbildung der Bewertungseinheiten je Metall ein. Diese Finanzinstrumente
wirken sich somit auf die Bewertung von Forderungen und Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

sowie der Vorrate aus.

Umsatzerlose

Aufgliederung nach Produktgruppen in T€

Kupferkathoden
GiefSwalzdraht
Stranggussformate
Edelmetalle
Chemikalien

Sonstiges

2006/07

1.136.905
2.493.553
1.085.133
1.157.450
36.940
149.823
6.059.804

2005/06

1.051.496
1.973.022
1.258.301
1.050.475
30.746
143.723
5.507.763

Von den Umsatzen entfallen im Berichtsjahr 62 % auf das Inland, 24 % auf Lander der Europdischen Union,
3% auf das ubrige Europa, 5% auf Asien, 4% auf Nordamerika und die restlichen 2 % auf sonstige Lander.

Der Umsatz fiir GieBwalzdraht und Stranggussprodukte enthalt auch die Erlose flr so genannte Wandel-
kathoden, die nach Spezifizierung durch den Kunden in den gewiinschten Formaten geliefert werden.

Das Umsatzwachstum von 10 % resultiert zu 94 % aus hoheren Metallpreisen, zu 4 % aus gestiegenen

Absatzmengen der Metalle und zu 2 % aus sonstigen Umsatzerldsen.
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Sonstige betriebliche Ertrage

in T€

Auflésung von Riickstellungen

Ertrdge aus dem Abgang von Sach- und Finanzanlagen
Kostenerstattungen und Leistungen fiir Fremde
Schadenersatz und Entschddigungen

Ubrige Ertrdge

2006/07

6.087
318
16.523
861
2.490
26.279

2005/06

2.190
368
15.000
773
1.178
19.509

Von den vorstehenden Betragen entfallen 7,9 Mio. € (im Vorjahr 3,5 Mio. €) auf friihere Perioden, im Wesent-

lichen verursacht durch die Auflésung von Riickstellungen.

Materialaufwand

in T€

Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe und bezogene Waren

Bezogene Leistungen

2006/07

5.555.940
140.981
5.696.921

2005/06

5.096.423
108.435
5.204.858

Der Materialaufwand erhéhte sich entsprechend der gestiegenen Umsatzerlése. Die Materialaufwandsquote

reduzierte sich aufgrund verbesserter Margen von 94,1% auf 92,4 %.

Die Position Materialaufwand enthalt 4,0 Mio. € periodenfremde Aufwendungen.

Personalaufwand und Mitarbeiter

inT€

Léhne und Gehdilter
Soziale Abgaben und Aufwendungen fiir Altersversorgung und Unterstiitzung

— davon fiir Altersversorgung

2006/07

140.619
35.994
12.321

176.613

2005/06

120.984
29.016
5.090
150.000
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Ursachen fiir den Anstieg des Personalaufwandes sind neben Tariferhdhungen héhere Lohnkosten infolge
des Produktionsanstiegs und hohere Erfolgsbeteiligungen fiir die Mitarbeiter sowie Aufwendungen fiir die
Altersversorgung, fur die nach Vereinheitlichung des Diskontierungssatzes von 3,5 % fiir alle Pensionsver-
pflichtungen ein zusatzlicher Aufwand von 6,3 Mio. € zu berticksichtigen war.

Die Anzahl der Mitarbeiter betrug im Jahresdurchschnitt:

2006/07 2005/06

Gewerbliche Arbeitnehmer 1.536 1.532
Angestellte 748 735
Auszubildende 158 158
2.442 2.425

Abschreibungen

Unter Berticksichtigung von im Geschaftsjahr vorgenommen aulRerplanmaRigen Abschreibungen in Hohe
von 5.535 T€ bewegen sich die Abschreibungen auf immaterielle Vermogensgegenstande und Sachanlagen
mit 34,8 Mio. € auf dem Niveau des Vorjahres. Die auf3erplanmaRigen Abschreibungen betrafen BaumaR-
nahmen auf dem Hamburger Werksgelande Ost, die durch den Verzicht auf das Kraftwerk obsolet geworden
waren.

Sonstige betriebliche Aufwendungen
Dieser Posten beinhaltet die Aufwendungen fiir Verwaltung und Vertrieb, Geblihren, Versicherungen sowie
Mieten und Pachten.

Darliber hinaus werden sonstige Steuern von 721 T€ (im Vorjahr 714 T€) ausgewiesen.

Insbesondere hohere Aufwendungen fur externe Dienstleistungen im Zusammenhang mit diversen
Projekten haben zu einem Anstieg der sonstigen betrieblichen Aufwendungen gefhrt.

Die periodenfremden Aufwendungen in Hohe von 1,4 Mio. € enthalten hauptsachlich Verluste aus dem
Abgang von Gegenstanden des Anlagevermdgens und Aufwendungen fiir die Einstellung des Kraftwerk-
projektes.
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> 17 Beteiligungsergebnis

inTE 2006/07 2005/06
Ertrige aus Gewinnabfiihrungsvertrigen 2 6
Ertrdge aus Beteiligungen 8.818 4.655
— davon aus verbundenen Unternehmen 8.666 4.655
Abschreibungen auf Finanzanlagen 50 0
8.770 4.661

Bei den Abschreibungen auf Beteiligungen handelt es sich um den Buchwert der KPP Kraftwerk Peute
Projektmanagement GmbH & Co. KG.

> 18 Zinsergebnis

inTE€ 2006/07 2005/06
Ertrdge aus Ausleihungen des Finanzanlagevermégens 23 23
— davon aus verbundenen Unternehmen 13 10
Sonstige Zinsen und dhnliche Ertrdge 10.350 6.435
— davon aus verbundenen Unternehmen 2.825 2212
10.373 6.458

Zinsen und dhnliche Aufwendungen 11.815 10.234
— davon an verbundene Unternehmen 185 175
1.442 3.776

Im Zinsaufwand werden die in den Zufiihrungsbetragen zu den Pensionsriickstellungen enthaltenen Zins-
anteile in Hohe von 2,0 Mio. € (im Vorjahr 2,0 Mio. €) ausgewiesen.

> 19 Steuern vom Einkommen und vom Ertrag
Die Steuern vom Einkommen und vom Ertrag betragen 91,1 Mio. €. Daraus ergibt sich eine Steuerquote
von 43,5 %. Die hohere Steuerquote ist vor allem auf steuerlich nicht abzugsfahige Zufiihrungen zu Riick-
stellungen fiir unterlassene Instandhaltungen, GrolRreparaturen und Drohverluste zurickzufihren.

Der Steueraufwand enthalt mit 3,3 Mio. € Ertrage aus der Aktivierung des Barwertes des Korperschaft-
steuerguthabens aus der Umstellung des Anrechnungs- auf das Halbeinkiinfteverfahren.



> 20 Einfluss steuerlicher MaBnahmen
Durch die Inanspruchnahme steuerlicher Mehrabschreibungen in den Vorjahren hat sich das Jahresergebnis
vor Ertragsteuern um rd. 1,2 Mio. € erhoht. Die kiinftige Ertragsteuerbelastung wird ca. 32 % betragen.

ENTSPRECHENSERKLARUNG GEMASS § 161 AKTG

Die nach § 161 AktG vorgeschriebene Erklarung ist vom Vorstand und Aufsichtsrat abgegeben und den
Aktionaren auf der Internetseite der Gesellschaft zuganglich gemacht worden.

MITTEILUNG GEMASS § 160 ABS. 1 NR. 8 AKTG

Die Possehl-Stiftung, 23552 Llbeck, Deutschland, hat uns in ihrer Meldung vom 15.06.2007 gemaf §§ 21 Abs. 1,
22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 WpHG mitgeteilt, dass die Stimmrechtsanteile an der Norddeutschen Affinerie AG,
20539 Hamburg, Deutschland, am 11.06.2007 die Meldeschwelle von 10%, 5% und 3 % unterschritten haben
und sie keine Aktien der Norddeutschen Affinerie AG mehr halt.

Die L. Possehl & Co. mbH, 23552 Liibeck, Deutschland, hat uns in ihrer Meldung vom 15.06.2007 gemaf3
§§ 21 Abs. 1, 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 WpHG mitgeteilt, dass die Stimmrechtsanteile an der Norddeutschen
Affinerie AG, 20539 Hamburg, Deutschland, am 11.06.2007 die Meldeschwelle von 10%, 5% und 3% unter-
schritten haben und sie keine Aktien der Norddeutschen Affinerie AG mehr halt.

Die Possehl Beteiligungsverwaltung GmbH, 23552 Liibeck, Deutschland, hat uns in ihrer Meldung vom
15.06.2007 gemal § 21 Abs. 1 WpHG mitgeteilt, dass die Stimmrechtsanteile an der Norddeutschen
Affinerie AG, 20539 Hamburg, Deutschland, am 11.06.2007 die Meldeschwelle von 10%, 5% und 3% unter-
schritten haben und sie keine Aktien der Norddeutschen Affinerie AG mehr halt.

Die nachstehenden Gesellschaften haben uns bis zum Zeitpunkt der Aufstellung des Jahresabschlusses
folgende Stimmrechtsmitteilungen Gbermittelt:

Die UBS AG, Zirich, Schweiz, hat uns gemaR § 21 Abs. 1 WpHG am 30.10.2007 mitgeteilt, dass ihr Stimm-
rechtsanteil an der Norddeutschen Affinerie AG, Hamburg, Deutschland, ISIN: DE0006766504, WKN: 676650,
am 24.10.2007 durch Aktien die Schwelle von 3% der Stimmrechte lGiberschritten hat und nunmehr 3,59 %
(das entspricht 1.335.596 Stimmrechten) betragt. 0,20 % der Stimmrechte (das entspricht 75.422 Stimm-
rechten) sind der Gesellschaft gemaR § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 WpHG von der UBS AG zuzurechnen.

Die HSH Nordbank AG, Hamburg und Kiel, Deutschland, hat uns gemaR § 21 Abs. 1 WpHG am 14.11.2007
mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der Norddeutschen Affinerie AG, Hamburg, Deutschland, ISIN:
DE0006766504, WKN: 676650, am 13.11.2007 durch Aktien die Schwelle von 3% der Stimmrechte tber-
schritten hat und nunmehr 4,54 % (das entspricht 1.857.715 Stimmrechten) betragt.
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Die M.U.S.T. Privatstiftung Wien, Osterreich, hat uns gemaR § 21 Abs. 1 WpHG am 26.11.2007 mitgeteilt,
dass ihr Stimmrechtsanteil an der Norddeutschen Affinerie AG, Hamburg, Deutschland, ISIN: DE0006766504,
WKN: 676650, am 09.11.2007 durch Aktien die Schwelle von 15 % der Stimmrechte unterschritten hat und
nunmehr 13,75 % (das entspricht 5.621.447 Stimmrechten) betragt. 3,49 % der Stimmrechte (das entspricht
1.429.375 Stimmrechten) sind der Stiftung unmittelbar gemaf § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 WpHG von der A-TEC
Industries AG, Wien, Osterreich, und 10,26 % der Stimmrechte (das entspricht 4.192.072 Stimmrechten) sind
der Stiftung mittelbar gemaR § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 WpHG von der A-TEC Investment GmbH, Dusseldorf,
Deutschland, zuzurechnen.

Dementsprechend hat die A-TEC Industries AG, Wien, Osterreich, uns gemaR § 21 Abs. 1 WpHG am 26.11.2007
mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der Norddeutschen Affinerie AG, Hamburg, Deutschland, ISIN:
DE0006766504, WKN: 676650, am 09.11.2007 durch Aktien die Schwelle von 15% der Stimmrechte unter-
schritten hat und nunmehr 13,75 % (das entspricht 5.621.447 Stimmrechten) betragt. 10,26 % der Stimm-
rechte (das entspricht 4.192.072 Stimmrechten) sind der Gesellschaft gemafR § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 WpHG
von der A-TEC Investment GmbH, Duisseldorf, Deutschland, zuzurechnen.

ANGABEN UBER DAS ABSCHLUSSPRUFERHONORAR

Im Geschaftsjahr 2006/07 wurden folgende Honorare fir den Abschlusspriifer als Aufwand erfasst:

inTE
Fir die Abschlusspriifung 230
Fiir sonstige Bestdtigungs- oder Bewertungsleistungen 190
Fiir Steuerberatungsleistungen 26
Fiir sonstige Leistungen 62

ANGABEN ZU VORSTAND UND AUFSICHTSRAT

Gesamtvergiitung

Die Gesamtvergiitung des Vorstands fir das Geschaftsjahr 2006/07 betragt 4.310.921 € und beinhaltet fiir
das abgelaufene Geschaftsjahr neben einem festen Anteil in Hohe von 1.396.000 € Nebenleistungen von
152.368 £, einen variablen Anteil von 2.297.000 € und eine Vergiitung aus dem Incentive-Programm von
465.553 €. Der anteilige Zeitwert der vom Vorstand im Rahmen eines Incentive-Programms erworbenen
Optionen betragt 655.031 €.

Frihere Mitglieder des Vorstands und deren Hinterbliebene erhielten insgesamt 1.005.638 £, fiir ihre
Pensionsanspriiche sind 10.866.323 € zuruickgestellt.

Die Vergutungen an den Aufsichtsrat betragen fiir das Geschéftsjahr 2006/07 insgesamt 766.318 €.

Die individuellen Vergiitungen der Vorstandsmitglieder und der Mitglieder des Aufsichtsrats werden im
Lagebericht auf den Seiten 25 bis 29 dargestellt und erlautert.



Aktienbesitz
Von den Mitgliedern des Aufsichtsrats werden 8.719 Aktien und denen des Vorstands 21.851 Aktien der
Norddeutschen Affinerie Aktiengesellschaft gehalten.

Meldepflichtige Wertpapiergeschafte

Herr Dr. Bernd Drouven, Mitglied des Vorstands, hat der Gesellschaft mitgeteilt, dass er in der Zeit vom
01.10.2006 bis zum 30.09.2007 mitteilungspflichtige Geschafte getatigt hat. Er hat in dieser Zeit insgesamt
1.000 Stiickaktien der Gesellschaft erworben. Die Gesellschaft hat diese Meldungen ihrerseits der Bundes-
anstalt fur Finanzdienstleistungen gemeldet und veréffentlicht.

GEWINNVERWENDUNGSVORSCHLAG

in€
Jahresiiberschuss der Norddeutschen Affinerie Aktiengesellschaft 118.511.136,05
Einstellungen in andere Gewinnrlicklagen 59.250.000,00
Bilanzgewinn 59.261.136,05

Der Hauptversammlung wird vorgeschlagen, den Bilanzgewinn der Norddeutschen Affinerie AG in Hohe von
59.261.136,05 € zur Zahlung einer Dividende von 1,45 € je Stlickaktie (= 59.261.136,05 €) zu verwenden.

Hamburg, 21. Dezember 2007

Der Vorstand

M St Eoa 7 (s pad @,é//j%m

Dr. Bernd Drouven Dr. Michael Landau Dr. Bernd Langner Dipl.-Ing. Peter Willbrandt
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ANTEILSBESITZ GEMASS § 285 NR. 11 HGB AM 30. SEPTEMBER 2007

Name und Sitz der Gesellschaften

A W N R

W ®©® N O WU

10
11
12
13

14

15
16
17

18
19
20
21
22

Norddeutsche Affinerie AG
Prymetall GmbH & Co. KG, Stolberg
CABLO Metall-Recycling & Handel GmbH, Fehrbellin

RETORTE GmbH Selenium Chemicals & Metals,
Réthenbach

Peute Baustoff GmbH, Hamburg

Deutsche Giessdraht GmbH, Emmerich
Cumerio sa/nv, Brtissel

E.R.N. Elektro-Recycling NORD GmbH, Hamburg
Prymetall GmbH, Stolberg
Hiittenbau-Gesellschaft Peute mbH, Hamburg
Hiittenwerk Kayser Liinen GmbH i.L., Liinen

CIS Solartechnik GmbH & Co. KG, Bremerhaven

KPP Kraftwerk Peute Projektmanagement
GmbH & Co. KG, Hamburg

KPV Kraftwerk Peute Verwaltungsgesellschaft mbH,
Hamburg

C.M.R. International N.V., Antwerpen
VisioNA GmbH, Hamburg

PHG Peute Hafen- und Industriebetriebs-
gesellschaft mbH, Hamburg

EIP Metals Ltd., Smethwick (UK)
Prymetall Slovakia s.r.o., Dolny Kubin (SK)
Schwermetall Halbzeugwerk GmbH, Stolberg

Schwermetall Halbzeugwerk GmbH & Co. KG, Stolberg

JoSeCo GmbH, Kirchheim/Schwaben

Anteil
Konzern
in%

100
100

100
100
60
29
70
100
100
100
50

50

50
50
50

100
100
50
50
33

Widhrung

ah

dah dh Ay A A A dh

Im Rahmen des Konzernabschlusses wurden die Gesellschaften 2 bis 6 sowie 18 und 19 vollkonsolidiert.
Die Gesellschaften Nr. 12, 13 und 21 wurden quotal konsolidiert.

Gez. Kapital
in 1.000

95.115
12.800
767

2.045
52
3.200
181.220
512

30

26

26

800

100

25
1.000
25

26
2.130
30.600
52
12.500
225

Direkt
gehalten
liber

=

P R R R R R R R R

[any

A N N NN R

Anteil
in%

100
100

100
100
60
29
70
100
100
100
50

50

50
50
50

100
100
50
50
33

Eigen-
kapital
in1.000

30.090
7.079

3.661
1.029
7.574
294.437
1.679
31

87

26
1.869

-1.719

24
1.470
19

82
1.183
30.600
65
39.601
183

Jahres-
ergebnis
in 1.000

11.127
2.819

—2.259

—-1.819

149

196
—3.316
11
11.156



Bestatigungsvermerk des Abschlussprufers

Wir haben den Jahresabschluss — bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung sowie Anhang — unter
Einbeziehung der Buchfiihrung und den Lagebericht der Norddeutschen Affinerie AG, Hamburg, fiir das
Geschaftsjahr vom 1. Oktober 2006 bis 30. September 2007 gepriift. Die Buchfiihrung und die Aufstellung
von Jahresabschluss und Lagebericht nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften liegen in der
Verantwortung des Vorstands der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durch-
gefiihrten Prifung eine Beurteilung lUber den Jahresabschluss unter Einbeziehung der Buchfiihrung und
uber den Lagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlussprifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschafts-
prufer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmaRiger Abschlusspriifung vorgenommen.
Danach ist die Priifung so zu planen und durchzufiihren, dass Unrichtigkeiten und VerstoRe, die sich auf die
Darstellung des durch den Jahresabschluss unter Beachtung der Grundsatze ordnungsmaRiger Buchfiihrung
und durch den Lagebericht vermittelten Bildes der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswir-
ken, mit hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der Prifungshandlungen werden die
Kenntnisse tUber die Geschaftstatigkeit und lUber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld der Gesellschaft
sowie die Erwartungen tiber mogliche Fehler beriicksichtigt. Im Rahmen der Priifung werden die Wirksam-
keit des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie Nachweise fiir die Angaben in Buch-
flhrung, Jahresabschluss und Lagebericht tiberwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Priifung
umfasst die Beurteilung der angewandten Bilanzierungsgrundsatze und der wesentlichen Einschatzungen
des Vorstands sowie die Wiirdigung der Gesamtdarstellung des Jahresabschlusses und des Lageberichts. Wir
sind der Auffassung, dass unsere Priifung eine hinreichend sichere Grundlage fiir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der Jahres-
abschluss den gesetzlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung der Grundsatze ordnungsmaRiger
Buchfiihrung ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermogens-, Finanz- und Ertrags-
lage der Norddeutschen Affinerie AG. Der Lagebericht steht im Einklang mit dem Jahresabschluss, vermittelt
insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft und stellt die Chancen und Risiken der zukiinf-
tigen Entwicklung zutreffend dar.

Hamburg, 21. Dezember 2007
KPMG Deutsche Treuhand-Gesellschaft

Aktiengesellschaft
Wirtschaftsprufungsgesellschaft

Krall Retzlaff
Wirtschaftsprufer Wirtschaftspruferin
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Bericht des Aufsichtsrats

Sehr geehrte Aktiondrinnen und Aktionare,

im Geschaftsjahr 2006/07 hat die Norddeutsche Affinerie
Aktiengesellschaft ihr mit Abstand bestes Ergebnis in ihrer
langen Geschichte erzielt. Grundlage dieses Erfolges waren
neben dem starken Wirtschaftswachstum insbesondere die
hervorragenden Produktionsleistungen in allen Bereichen des
Konzerns, die erzielten guten Schmelz- und Raffinierlohne
sowie positive Ergebnisse aus glinstigen Borsenkonstellationen.
Die Leistungen von Vorstand, Fiihrungspersonal, Mitarbeiterin-
nen und Mitarbeitern in allen Bereichen, die zu dem besonders
erfreulichen Geschaftsergebnis gefiihrt haben, verdienen erneut
unsere Anerkennung.

Auch im abgelaufenen Geschaftsjahr 2006/07 stand der Auf-
sichtsrat in einem standigen Kontakt mit dem Vorstand, hat
ihn beraten und die wesentlichen Geschaftsvorgange laufend
begleitet und lberwacht. Der Aufsichtsrat unterstitzt die
derzeitige mit ihm abgestimmte strategische Ausrichtung des
Konzerns und die Geschaftsflihrung der Gesellschaft durch
den Vorstand.

Der Aufsichtsrat setzt sich nach dem Mitbestimmungsgesetz
paritatisch aus zwolf Mitgliedern, davon sechs Anteilseig-
nervertreter und sechs Arbeitnehmervertreter, zusammen.
Im abgelaufenen Geschaftsjahr 2006/07 gehorten dem Auf-
sichtsrat als Anteilseignervertreter die Herren Dr.-Ing. Ernst J.
Wortberg (Aufsichtsratsvorsitzender), Dr. Peter von Foerster,
Ulf Ganger, Rainer Grohe, Prof. Dr.-Ing. Jiirgen Hauf3elt und
Prof. Dr. Fritz Vahrenholt sowie als Arbeitnehmervertreter die
Herren Hans-Jiirgen Grundmann (stellvertretender Aufsichts-
ratsvorsitzender), Dr. Joachim Faubel, Gottlieb Férster, Gerd
Korner, Rolf Schwertz und Helmut Wirtz an.

Der Aufsichtsrat nahm im Berichtsjahr die ihm nach Gesetz
und Satzung obliegenden Aufgaben mit grol3er Sorgfalt wahr.
Vorstand und Aufsichtsrat arbeiteten eng zusammen; gemein-
sames Ziel ist die nachhaltige Steigerung des Unternehmens-
wertes. In alle Entscheidungen von grundlegender Bedeutung
fiir das Unternehmen war der Aufsichtsrat stets zeitnah und
umfassend eingebunden.

Der Vorstand unterrichtete den Aufsichtsrat in schriftlichen
und mindlichen Berichten regelmaRig, zeitnah und umfassend
Uber die beabsichtigte Geschaftspolitik, alle grundsatzlichen
Fragen der Unternehmensplanung einschlieBlich Finanz-, Inves-
titions- und Personalplanung und der strategischen Weiter-
entwicklung, insbesondere lber die geplante und am 24.06.2007
veroffentlichte Ubernahme des belgischen Kupferkonzerns
Cumerio sa/nv. Er informierte den Aufsichtsrat zudem regel-
maRig, zeitnah und umfassend liber die Rentabilitat der
Gesellschaft, den Gang der Geschafte, die Lage des Konzerns
einschlieBlich der Risikolage sowie liber das Risikomanage-
ment und die konzerninterne Compliance. Abweichungen des
Geschaftsverlaufs von den Planen und Zielen wurden dem
Aufsichtsrat im Einzelnen erlautert und von ihm anhand der
vorgelegten Unterlagen geprift. Uber Ereignisse, die fur die
Beurteilung von Lage und Entwicklung sowie fiir die Leitung
des Unternehmens von wesentlicher Bedeutung sind, hat

der Vorstand den Aufsichtsrat auch zwischen den Sitzungen
informiert.

Die strategische Ausrichtung des Unternehmens, insbesondere
die geplante Akquisition der Cumerio sa/nv, stimmte der
Vorstand mit dem Aufsichtsrat fortlaufend und ausfiihrlich ab.
In der Aufsichtsratssitzung am 18.06.2007 wurde der geplante
Unternehmenszusammenschluss mit der Cumerio sa/nv
ausfuhrlich mit dem Vorstand diskutiert, innerhalb des Auf-
sichtsratsplenums erortert und nach eingehender Abwagung
aller seinerzeit erhaltlichen Informationen und absehbaren
Folgen, insbesondere der Vor- und Nachteile sowie der Aus-
wirkungen fur die Gesellschaft, ihre Vermogens-, Finanz-

und Ertragslage sowie fuir ihre Stakeholder, vom Aufsichtsrat
genehmigt. Darliber hinaus waren der aktuelle Stand und

der Fortgang des Projektes ein wesentlicher Bestandteil jeder
nachfolgenden Aufsichtsratssitzung und wurden hierin aus-
flhrlich erortert.



Am 08.11.2007 hat der Aufsichtsrat nach ausfihrlicher Erér-
terung und erfolgter Abwagung der bestehenden Interessen,
insbesondere des Interesses an einem Ausschluss des Bezugs-
rechts der Aktionare, beschlossen, der vom Vorstand am selben
Tag beschlossenen Erhohung des Grundkapitals der Gesell-
schaft um knapp 10% durch Ausgabe von 3.715.430 neuen
Aktien gegen Bareinlagen unter Ausschluss des Bezugsrechts
der Aktionare zuzustimmen. Der aus dieser Kapitalerhohung
folgende Erl6s soll vornehmlich zur Finanzierung des beabsich-
tigten Unternehmenszusammenschlusses der Gesellschaft
mit der Cumerio sa/nv verwendet werden.

Ferner wurden alle fiir das Unternehmen bedeutenden Ge-
schaftsvorgange nach ausfiihrlichen Berichten des Vorstands
im Aufsichtsratsplenum und in den jeweils zustandigen
Ausschiissen eingehend erortert. Entscheidungsnotwendige
Unterlagen, insbesondere der Jahresabschluss, der Konzern-
abschluss und der Prufungsbericht, sind den Mitgliedern
des Aufsichtsrats rechtzeitig vor den Sitzungen zugeleitet und
von ihnen geprift worden.

Fiir Geschafte von grundlegender Bedeutung, insbesondere
solche, die die Vermogens-, Finanz- oder Ertragslage des
Unternehmens grundlegend verandern, hat der Aufsichtsrat
Zustimmungsvorbehalte zugunsten des Aufsichtsrats fest-
gelegt. Der Aufsichtsrat bzw. die zustandigen Ausschiisse
erteilten nach jeweils ausfiihrlicher Beratung die Zustimmung
zu wichtigen, zustimmungspflichtigen Geschaften, wie z.B.
zur geplanten Akquisition der Cumerio sa/nv oder zur Auf-
gabe des Baus des zunachst geplanten EBS-Kraftwerks, an
dessen Stelle die Beteiligung an einer virtuellen Kraftwerks-
scheibe am geplanten Vattenfall-Kraftwerk in Hamburg-
Moorburg getreten ist.

Der Aufsichtsratsvorsitzende stand auch aulRerhalb der Auf-
sichtsratssitzungen in regelmaBigem engen Kontakt mit

dem Vorstand und lieB sich tber die aktuelle Entwicklung der
Geschaftslage und die wesentlichen Geschaftsvorfalle laufend
zeitnah und umfassend informieren; er hat in gesonderten
Gesprachen mit dem Vorstand wesentliche strategische und
geschaftspolitische Fragen der Gesellschaft sowie das Risiko-
management des Unternehmens erdrtert.

Im Geschaftsjahr 2006/07 fanden funf turnusmaRige Auf-
sichtsratssitzungen sowie insbesondere wegen der grund-
legenden Bedeutung der Akquisition der Cumerio sa/nv
weitere flinf auRBerordentliche Aufsichtsratssitzungen statt.
Kein Mitglied des Aufsichtsrats hat an weniger als der Halfte
der Sitzungen des Aufsichtsrats teilgenommen.

Arbeit der Ausschiisse

Der Aufsichtsrat hat unverandert neben dem gesetzlichen
Vermittlungsausschuss nach § 27 Abs. 3 MitbestG einen Vor-
besprechungsausschuss, einen Personalausschuss und einen
Prifungsausschuss (Audit Committee) sowie fiir die anste-
hende Wahl der Anteilseignervertreter im Aufsichtsrat einen
Nominierungsausschuss gebildet. Bis auf den Nominierungs-
ausschuss, der sich aus drei Vertretern der Anteilseigner
zusammensetzt, sind alle Ausschisse jeweils paritatisch mit
Vertretern der Anteilseigner und der Arbeitnehmer besetzt.
Mit Ausnahme des Priifungsausschusses ist der Vorsitzende
des Aufsichtsrats auch Vorsitzender der Ausschiisse. Der
Vorsitzende des Priifungsausschusses, Herr Ulf Ganger, verfugt
Uber besondere Kenntnisse und Erfahrungen in der Anwen-
dung von Rechnungslegungsgrundsatzen und internen Kon-
trollverfahren.

Der Personalausschuss tagte im Berichtsjahr finfmal, der
Prifungsausschuss turnusmalig zweimal und der Nominie-
rungsausschuss einmal. An einer Sitzung des Priifungsaus-
schusses nahm der Abschlusspriifer teil. Der Vermittlungs-
ausschuss und der Vorbesprechungsausschuss tagten im
Berichtsjahr nicht.

Ein wesentlicher Arbeitsschwerpunkt des Personalausschusses
waren die Vorbereitung der Bestellung des stellvertretenden
Vorstandsmitglieds Herrn Peter Willbrandt und die Uber-
prifung der Angemessenheit der Struktur und Hohe der Ver-
gutung fir den gesamten Vorstand.
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Der Priifungsausschuss befasste sich insbesondere mit dem
Jahres- und Konzernabschluss des abgelaufenen Geschafts-
jahres, mit Fragen der Rechnungslegung, des Risikomanage-
ments sowie interner Kontrollsysteme, der Erteilung des
Prifungsauftrags an den Abschlusspriifer, der Bestimmung
der Prifungsschwerpunkte und der Honorarvereinbarung mit
dem Abschlussprifer. Ferner tiberwachte er die Unabhangig-
keit des Abschlusspriifers und holte die Erklarung hierzu ein.
Der Priifungsausschuss befasste sich unter Hinzuziehung des
Abschlusspriifers mit der OrdnungsmaRigkeit der automati-
sierten Rechnungsbearbeitung, Archivierung und Zahlungsab-
wicklung des Bereichs Materialeinkauf sowie mit dem Risiko-
management des Unternehmens einschlieBlich der Aufgaben
der internen Revision. Wesentliche Risiken besprach er mit
dem Vorstand.

Der Nominierungsausschuss beriet liber Grundsatze der
Kandidatenauswahl fir die in der Hauptversammlung 2008
neu zu wahlenden Anteilseignervertreter im Aufsichtsrat.

Die Ausschussvorsitzenden berichteten jeweils nach den
Sitzungen an den Aufsichtsrat liber die Arbeit der Ausschiisse
und die erzielten Ergebnisse.

Schwerpunkte der Beratungen im Aufsichtsrat

Gegenstand der Beratungen im Plenum waren neben der
Entwicklung auf den Metall- und Devisenmarkten sowie auf
den Rohstoff-, Energie- und Produktmarkten hauptsachlich
die geplante Unternehmenszusammenfiihrung der Gesell-
schaft mit der Cumerio sa/nv und hiermit im Zusammenhang
stehende Themen, insbesondere die Finanzierung, sowie der
Wechsel des GrolRaktionars. Die daraus resultierenden mog-
lichen Auswirkungen auf die Geschaftsentwicklung des Unter-
nehmens sowie der einzelnen Segmente einschlief3lich der
Konzerngesellschaften wurden erdrtert. Daneben beschaftigte
sich der Aufsichtsrat mit der geplanten Erweiterung der
Kupferproduktion am Standort Hamburg.

Des Weiteren liel sich der Aufsichtsrat liber den positiven
Fortgang der Entwicklung der CIS-Solarzelle zu einem markt-
fahigen Produkt berichten. Auf jeder Sitzung wurde der
Aufsichtsrat tber die laufenden Effizienz- und Wertsteige-
rungsmafnahmen im Konzern unterrichtet.

Corporate Governance

Das Aufsichtsratsplenum hat liber die Angemessenheit der
Struktur des Vergltungssystems fiir den Vorstand ausfiihrlich
beraten und wird diese regelmaRig tiberprifen. Ebenso hat
sich der Aufsichtsrat regelmaRig mit der Uberprifung der Effi-
zienz seiner Tatigkeit beschaftigt.

Dem Aufsichtsrat gehdren keine ehemaligen Vorstandsmit-
glieder der Gesellschaft an.

Am 16.01.2008 haben Vorstand und Aufsichtsrat erneut die
Entsprechenserklarung gemal § 161 AktG dahingehend abge-
geben, dass den Empfehlungen der ,Regierungskommission
Deutscher Corporate Governance Kodex“ in ihrer Fassung
vom 12.06.2006 bzw. den am 20.07.2007 bekannt gemachten
Empfehlungen der ,Regierungskommission Deutscher Corpo-
rate Governance Kodex“ in der Fassung vom 14.06.2007 bis auf
folgende begriindete Ausnahme entsprochen wurde bzw.
entsprochen wird: Die Veréffentlichung des Konzernab-
schlusses erfolgt weiterhin binnen 120 Tagen nach Geschafts-
jahresende. Eine Einhaltung der vom Deutschen Corporate
Governance Kodex in Ziff. 7.1.2 Satz 3 empfohlenen 90-Tages-
frist wiirde wegen des vom Kalenderjahr abweichenden
Geschaftsjahres der Gesellschaft zu einer Veréffentlichung
innerhalb der Feiertagsperiode zum Ende eines Kalender-
jahres fiihren, so dass die Veroffentlichung keine ausreichende
Aufmerksamkeit erhalten wiirde. Die Entsprechenserklarung
ist unter www.na-ag.com zuganglich.

Weitere Informationen zur Corporate Governance der Nord-
deutschen Affinerie Aktiengesellschaft sind im gemeinsamen
Bericht von Vorstand und Aufsichtsrat in diesem Geschafts-
bericht zu finden.



Jahres- und Konzernabschlusspriifung

Der vom Vorstand nach den Regeln des HGB aufgestellte Jahres-
abschluss der Gesellschaft und der nach internationalen Rech-
nungslegungsstandards (IFRS) aufgestellte Konzernabschluss
fir das Geschaftsjahr vom 01.10.2006 bis zum 30.09.2007
und die Lageberichte fiir die Gesellschaft und deren Konzern
wurden gemaf Beschluss der Hauptversammlung der Gesell-
schaft am 29.03.2007 und der anschlieBenden Auftragser-
teilung durch den Aufsichtsrat von der KPMG Deutsche Treu-
hand-Gesellschaft Aktiengesellschaft Wirtschaftspriifungs-
gesellschaft, Berlin und Frankfurt am Main, unter Einbezie-
hung der Buchflihrung geprift. Der Abschlussprifer erteilte
einen uneingeschrankten Bestatigungsvermerk. Ein Priifungs-
schwerpunkt war die OrdnungsmaRigkeit der automatisier-
ten Rechnungsbearbeitung, Archivierung und Zahlungsabwick-
lung des Bereichs Materialeinkauf.

Am 16.01.2008 fand die Bilanzaufsichtsratssitzung statt.
Alle Aufsichtsratsmitglieder erhielten rechtzeitig vor dieser
Sitzung die Jahresabschlussunterlagen und Priifungsberichte
sowie den Vorschlag des Vorstands fiir die Verwendung des
Bilanzgewinns und alle sonstigen Vorlagen. Diese Unterlagen
wurden in der Bilanzsitzung des Aufsichtsrats ausfiihrlich
besprochen. Der Abschlusspriifer nahm an dieser Sitzung teil,
berichtete ausfiihrlich Gber den Priifungsverlauf und die
wesentlichen Ergebnisse der Priifungen und stand dem Auf-
sichtsrat fir ergdnzende Auskiinfte und Diskussionen der
Unterlagen und seiner erganzenden Ausfiihrungen zur
Verfligung.

Nach ausfiihrlicher Besprechung des Priifungsverlaufs und

der Prufungsergebnisse des Abschlusspriifers und nach einge-
hender Auseinandersetzung mit dem Bericht des Abschluss-
priifers sowie des Vorschlags des Vorstands fiir die Verwendung
des Bilanzgewinns und auf Basis seiner eigenen Priifung und
Erorterung des Jahresabschlusses, des Konzernabschlusses, der
Lageberichte fur die Gesellschaft und deren Konzern und des
Vorschlags des Vorstands fiir die Verwendung des Bilanzgewinns
stimmte der Aufsichtsrat dem Ergebnis der Priifung durch

den Abschlusspriifer zu. Der Aufsichtsrat stellte fest, dass nach
dem abschlieBenden Ergebnis seiner Prifung keine Einwen-
dungen zu erheben sind, und billigte in dieser Bilanzsitzung
am 16.01.2008 gemaR den Empfehlungen des Prifungsaus-
schusses den Jahresabschluss, der damit festgestellt ist, sowie
den Konzernabschluss, den Lagebericht und den Konzernlage-
bericht. Der Aufsichtsrat schloss sich dem Vorschlag des Vor-
stands flr die Verwendung des Bilanzgewinns an.

Wechsel im Vorstand
Der Aufsichtsrat hat Herrn Peter Willbrandt mit Wirkung ab
01.04.2007 zum stellvertretenden Vorstandsmitglied bestellt.

Am 09.11.2007 hat der Aufsichtsrat dem Wunsch des Vor-
standsvorsitzenden, Herrn Dr. Werner Marnette, entsprochen,
ihn im beiderseitigen Einvernehmen mit sofortiger Wirkung
von seinen Aufgaben zu entbinden. Wir danken Herrn Dr.
Marnette fiir seine erfolgreiche Tatigkeit fiir das Unternehmen.

Nach einer Ubergangszeit, in der der Finanzvorstand, Herr

Dr. Bernd Drouven, auf Wunsch des Aufsichtsrats die Koordina-
tion der Vorstandsarbeit und die Vertretung des Vorstands
nach auRen tbernommen hatte, hat der Aufsichtsrat ihn am
16.01.2008 mit sofortiger Wirkung zum Vorstandsvorsitzenden
ernannt.

Der Aufsichtsrat dankt dem Vorstand, den Geschaftsleitungen,
den Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern und den Arbeitneh-
mervertretungen aller Konzerngesellschaften fir ihren
verantwortungsbewussten, engagierten Einsatz und die im
Berichtsjahr geleistete erfolgreiche Arbeit.

Hamburg, 16. Januar 2008

Der Aufsichtsrat

Sk Aty

Dr.-Ing. Ernst J. Wortberg
Vorsitzender
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Organe

Aufsichtsrat

Dr.-Ing. Ernst J. Wortberg, Dortmund

Vorsitzender

Ehem. Vorstandsvorsitzender der L. Possehl & Co. mbH,
Libeck

Hans-Jiirgen Grundmann, Seevetal

Stellv. Vorsitzender

Betriebsschlosser

Vorsitzender des Betriebsrats der Norddeutschen Affinerie AG

Dr. Joachim Faubel, Hamburg*

Diplom-Ingenieur

Strategische Planung/Internationale Beziehungen der
Norddeutschen Affinerie AG

Gottlieb Forster, Itzstedt *

Gewerkschaftssekretar der 1G Bergbau, Chemie,

Energie, Hannover

> Currenta GmbH & Co. OHG, Leverkusen
Stellv. Vorsitzender des Aufsichtsrats

> Gerresheimer AG, Disseldorf
Stellv. Vorsitzender des Aufsichtsrats

> Chemie Pensionsfonds AG, Miinchen
Mitglied des Aufsichtsrats

Dr. Peter von Foerster, Hamburg

> Holcim (Deutschland) AG, Hamburg
Vorsitzender des Aufsichtsrats

> Hamburger Hafen- und Lagerhaus AG, Hamburg
Vorsitzender des Aufsichtsrats bis 31.08.2007

> Unilever Deutschland GmbH, Hamburg
Mitglied des Aufsichtsrats

> Hemmoor Zement AG i.L, Hamburg
Mitglied des Aufsichtsrats

> Desitin Arzneimittel GmbH, Hamburg
Stellv. Vorsitzender des Verwaltungsrats

> Bernhard Schulte KG, Hamburg
Mitglied des Beirats
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Ulf Ganger, Hamburg

Ehem. Mitglied des Vorstands der Hamburgischen

Landesbank, Hamburg (jetzt HSH Nordbank AG,

Hamburg und Kiel)

> NAVIS Schiffahrts- und Speditions-Aktiengesellschaft,
Hamburg
Vorsitzender des Aufsichtsrats

> Peter Cremer Holding GmbH & Co., Hamburg
Vorsitzender des Beirats

> Gewlirzwerk Hermann Laue (GmbH & Co.), Ahrensburg
Stellv. Vorsitzender des Beirats

> First Ship Lease Pte. Ltd., Singapore
Member of the Board

Rainer Grohe, Otterstadt
Ehem. Executive Director der Galileo Joint Undertaking,
Briissel, Belgien
> Ball Packaging Europe GmbH, Ratingen
Vorsitzender des Aufsichtsrats
> K+S Aktiengesellschaft, Kassel
Mitglied des Aufsichtsrats
> PFW Aerospace AG, Speyer
Mitglied des Aufsichtsrats

Prof. Dr.-Ing. Jiirgen HaufRelt, Germersheim
Leiter des Instituts flir Materialforschung 11l des Forschungs-
zentrums Karlsruhe GmbH, Karlsruhe
> Lehrstuhl fiir Werkstoffprozesstechnik,
Institut fir Mikrosystemtechnik,
Albert-Ludwigs-Universitat, Freiburg i.Br.

Gerd Korner, Hamburg*

Kfm. Angestellter in der Finanzbuchhaltung der
Norddeutschen Affinerie AG

Mitglied des Betriebsrats der Norddeutschen Affinerie AG

Rolf Schwertz, Datteln *

Maurer und Kesselwarter

Mitglied des Betriebsrats der Norddeutschen Affinerie AG,
Werke Llinen

*von der Belegschaft gewdhlt



Prof. Dr. Fritz Vahrenholt, Hamburg
Vorsitzender der Geschaftsfihrung der RWE Innogy GmbH,
Essen, seit 01.01.2008
Vorstandsvorsitzender der REpower Systems AG,
Hamburg, bis zum 31.12.2007
> Ersol Solar Energy, Erfurt
Mitglied des Aufsichtsrats
> ThyssenKrupp Technologies AG, Essen
Mitglied des Aufsichtsrats
> VERBIO Vereinigte Bioenergie AG, Z0rbig
Vorsitzender des Aufsichtsrats

Helmut Wirtz, Stolberg*
Geschaftsfuhrer der IG Metall, Stolberg

Ausschiisse des Aufsichtsrats

Vermittlungsausschuss gemaR

§ 27 Abs. 3 Mitbestimmungsgesetz

Dr-Ing. Ernst J. Wortberg (Vorsitzender)
Hans-Jirgen Grundmann (Stellv. Vorsitzender)
Dr. Peter von Foerster

Gerd Korner

Priifungsausschuss (Audit Committee)
UIf Ganger (Vorsitzender)

Gottlieb Forster

Hans-Jirgen Grundmann

Dr.-Ing. Ernst J. Wortberg

Personalausschuss

Dr-Ing. Ernst J. Wortberg (Vorsitzender)
Dr. Joachim Faubel

Dr. Peter von Foerster

Hans-Jirgen Grundmann

Gerd Korner

Prof. Dr. Fritz Vahrenholt

*von der Belegschaft gewdhlt

Vorbesprechungsausschuss

Dr-Ing. Ernst J. Wortberg (Vorsitzender)
Dr. Peter von Foerster

Hans-Jurgen Grundmann

Rolf Schwertz

Nominierungsausschuss

Dr-Ing. Ernst J. Wortberg (Vorsitzender)
Dr. Peter von Foerster

Rainer Grohe

Vorstand

Dr. Werner Marnette, Hollenstedt
geb.: 27.09.1945

Vorsitzender und Arbeitsdirektor bis 09.11.2007

> Leoni AG, Niirnberg
Mitglied des Aufsichtsrats
> L. Possehl & Co. mbH, Liibeck
Mitglied des Beirats bis zum 23.07.2007

Dr. Bernd Drouven, Hamburg

geb.: 19.09.1955

Mitglied des Vorstands ab 01.01.2006
bestellt bis 31.12.2008

Dr. Michael Landau, Mélin
geb.: 26.07.1950

Mitglied des Vorstands
bestellt bis 31.05.2010
Arbeitsdirektor ab 09.11.2007

Dr. Bernd Langner, Winsen/Luhe

geb.: 30.01.1949

Mitglied des Vorstands

bestellt bis 31.12.2008

> Prymetall GmbH & Co. KG, Stolberg
Sprecher der Geschaftsfiihrung

Dipl.-Ing. Peter Willbrandt, Winsen/Luhe
geb.: 16.02.1962

Stellv. Mitglied des Vorstands ab 01.04.2007
bestellt bis 31.03.2010



Corporate Governance Bericht

BERICHT VOM VORSTAND UND AUFSICHTS-
RAT UBER DIE CORPORATE COVERNANCE DES
UNTERNEHMENS

Eine verantwortungsvolle, transparente und auf Wertsteige-
rung ausgerichtete Unternehmensfiihrung besitzt bei der
Norddeutschen Affinerie seit jeher einen hohen Stellenwert.
Den Empfehlungen des Deutschen Corporate Governance
Kodex entspricht das Unternehmen bis auf folgende begriin-
dete Ausnahme:

Die Veroffentlichung des Konzernabschlusses erfolgt weiterhin
binnen 120 Tagen nach Geschaftsjahresende. Eine Einhaltung
der vom Deutschen Corporate Governance Kodex in Ziff. 7.1.2
Satz 3 empfohlenen 90-Tagesfrist wiirde aufgrund des vom
Kalenderjahr abweichenden Geschaftsjahres der Gesellschaft
zu einer Veroffentlichung innerhalb der Feiertagsperiode zum
Ende eines Kalenderjahres fiihren, so dass die Verdffentlichung
keine ausreichende Aufmerksamkeit erhalten wiirde.

Das Unternehmen entspricht den freiwilligen Anregungen des
Kodex weitgehend.

Service und Internet-Informationen fiir unsere Aktionare

Ein Finanzkalender, der im Geschaftsbericht, in den Quartals-
berichten sowie auf der Webseite der Gesellschaft veréffent-
licht ist, unterrichtet unsere Aktionare regelmaRig und mit
ausreichendem Zeitvorlauf Uiber wichtige Termine. Im Rahmen
unserer Investor Relations-Aktivitaten fiihren wir regelmaRige
Treffen mit Analysten und institutionellen Anlegern durch.
Neben einer jahrlichen Analystenkonferenz finden insbeson-
dere anlasslich der Veroffentlichung der Quartalszahlen Tele-
fonkonferenzen fiir Analysten statt. Samtliche Tatsachen,

die Finanzanalysten und vergleichbaren Adressaten mitgeteilt
worden sind, stellen wir auch den Aktionaren tber die Inter-
netseite der Gesellschaft unverziiglich zur Verfiigung.

Zur zeitnahen und gleichmaRigen Information der Aktionare
und Anleger nutzt die Gesellschaft ihre Internetseite; hierliber
macht die Gesellschaft ihren Aktiondaren und Anlegern verof-
fentlichte Informationen lber das Unternehmen zuganglich.
Veroffentlichungen erfolgen auch in englischer Sprache.
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Nicht mehr aktuelle Entsprechenserklarungen zum Deutschen
Corporate Governance Kodex werden flinf Jahre auf der Web-
seite der Gesellschaft zuganglich gehalten.

Hauptversammlung

Zur Erleichterung der Wahrnehmung ihrer Rechte und zur Vor-
bereitung der Aktiondre auf die Hauptversammlung werden
die relevanten Berichte und Unterlagen auf der Internetseite
der Norddeutschen Affinerie AG (www.na-ag.com) bereitge-
stellt und den Aktiondren auf Verlangen zugesandt. Soweit
die Aktionare in der Hauptversammlung ihre Stimmrechte
nicht selbst ausiiben kénnen, besteht die Moglichkeit, einen
Mitarbeiter des Unternehmens als weisungsgebundenen
Stimmrechtsvertreter zu beauftragen, der auch wahrend der
Hauptversammlung erreichbar ist.

Enge Zusammenarbeit zwischen Vorstand und Aufsichtsrat
Vorstand und Aufsichtsrat arbeiten zum Wohle des Unterneh-
mens eng zusammen. Insbesondere halten der Vorstands-
vorsitzende und der Aufsichtsratsvorsitzende regelmaRig
Kontakt und beraten gemeinsam die Strategie, die Geschafts-
entwicklung und das Risikomanagement des Unternehmens.
Der Vorstandsvorsitzende hat den Aufsichtsratsvorsitzenden
stets zeitnah und umfassend Uber alle wichtigen Ereignisse,
die fur die Beurteilung der Lage, der Planung und Geschafts-
entwicklung, der Risikolage, des Risikomanagements und

der Compliance sowie fir die Leitung des Unternehmens von
wesentlicher Bedeutung sind, unverziiglich informiert. Abwei-
chungen von den Planen und Zielen wurden im Einzelnen
dem Aufsichtsrat vom Vorstand erlautert. Die strategische
Ausrichtung des Unternehmens wird ferner regelmaRig mit
dem Aufsichtsrat abgestimmt. Fiir Geschafte von grundle-
gender Bedeutung, insbesondere solche, die die Vermogens-,
Finanz- oder Ertragslage des Unternehmens grundlegend
verandern, hat der Aufsichtsrat Zustimmungsvorbehalte
zugunsten des Aufsichtsrats festgelegt.

Die Gesellschaft hat einen mitbestimmten Aufsichtsrat. Die
Vertreter der Aktionare und der Arbeitnehmer bereiten die
Sitzungen des Plenums jeweils gesondert mit Mitgliedern des
Vorstands vor.

Dem Aufsichtsrat gehoren keine ehemaligen Vorstandsmit-
glieder der Gesellschaft an.



Die Gesellschaft hat flr Vorstand und Aufsichtsrat sowie
Geschaftsfuhrer der Konzernunternehmen eine D&O-Versiche-
rung (Vermogensschaden-Haftpflichtversicherung) mit ange-
messenen Selbstbehalten abgeschlossen.

Im Geschaftsjahr bestanden keine Berater- und sonstigen
Dienstleistungs- und Werkvertrage zwischen Aufsichtsrats-
mitgliedern und der Gesellschaft. Interessenkonflikte von
Vorstands- und Aufsichtsratsmitgliedern, die dem Aufsichtsrat
unverziiglich offenzulegen sind, traten nicht auf.

Ausschiisse

Personalausschuss:

Der Aufsichtsrat hat einen paritatisch besetzten sechskopfigen
Personalausschuss gebildet. Er befasste sich im Berichtsjahr
insbesondere mit der Ernennung von Herrn Peter Willbrandt
zum stellvertretenden Vorstandsmitglied, mit der Bestellung
des Vorstandsmitglieds Herrn Dr. Michael Landau fiir weitere
drei Jahre und mit der Struktur und Hohe der Vergiitung fiir
den gesamten Vorstand. Vorsitzender des Personalausschusses
ist der Vorsitzende des Aufsichtsrats.

Auf Vorschlag des Personalausschusses berat das Aufsichts-
ratsplenum Uber die Struktur des Verglitungssystems fiir den
Vorstand und Uberpriift diese regelmaRig.

Priifungsausschuss:

Der Aufsichtsrat hat einen paritatisch besetzten vierkopfigen
Prifungsausschuss (Audit Committee) gebildet. Der Vorsit-
zende des Aufsichtsrats ist Mitglied des Ausschusses, aber
nicht dessen Vorsitzender.

Der Deutsche Corporate Governance Kodex empfiehlt, dass
der Vorsitzende des Priifungsausschusses lber besondere
Kenntnisse und Erfahrungen in der Anwendung von Rech-
nungslegungsgrundsatzen und internen Kontrollverfahren
verfligen soll. Auch diese Empfehlung wird bei der Norddeut-
schen Affinerie AG umgesetzt. Herr UIf Ganger, Vorsitzender
des Prufungsausschusses, war Mitglied des Vorstands der
Hamburgischen Landesbank (jetzt HSH Nordbank AG). Fiir
mehrere Jahre war er Vorsitzender des Aufsichtsrats der

Helm AG. Herr Ganger verfiigt aus seiner beruflichen Praxis
zudem uber umfassende Kenntnisse und Erfahrungen im
Umgang mit internen Kontrollverfahren.

Der Priifungsausschuss hat sich insbesondere mit dem Jahres-
und Konzernabschluss des abgelaufenen Geschaftsjahres, mit
Fragen der Rechnungslegung, des Risikomanagements sowie
interner Kontrollsysteme, der erforderlichen Unabhangigkeit
des Abschlusspriifers, der Erteilung des Prifungsauftrags an
den Abschlusspriifer, der Bestimmung der Prifungsschwer-
punkte und der Honorarvereinbarung mit dem Abschluss-
prufer befasst. Auf seiner Sitzung am 22.01.2007 hat sich der
Prifungsausschuss u.a. mit dem zuvor festgelegten Priifungs-
schwerpunkt OrdnungsmaRigkeit der automatisierten Rech-
nungsbearbeitung und Zahlungsabwicklung des Bereichs
Materialeinkauf sowie mit dem Ergebnis der Priifung des
Jahresabschlusses 2004 /05 durch die Deutsche Priifstelle
fuir Rechnungslegung (DPR) ausfiihrlich beschaftigt.

Nominierungsausschuss:

Fir die Vorschlage zur Wahl der Anteilseignervertreter fur
den Aufsichtsrat wurde ein Nominierungsausschuss, beste-
hend aus drei Vertretern der Anteilseignerseite, gebildet. Den
Vorsitz hat der Vorsitzende des Aufsichtsrats inne. Auf seiner
Sitzung am 09.08.2007 hat der Nominierungsausschuss tiber
die Grundsatze der Kandidatenauswahl fir die in der Haupt-
versammlung 2008 neu zu wahlenden Anteilseignervertreter
des Aufsichtsrats beraten.

Vermittlungsausschuss und Vorbesprechungsausschuss:
Im Berichtsjahr tagte weder der Vermittlungsausschuss noch
der Vorbesprechungsausschuss.

Die Ausschussvorsitzenden berichten liber die Arbeit der Aus-
schiisse dem Aufsichtsrat jeweils regelmaRig und ausfiihrlich.

Effizienzpriifung

Der Aufsichtsrat hat die Effizienz seiner Tatigkeit anhand von
Fragebogen und anschlieBender Erérterung tberprift und
Uber Optimierungsmoglichkeiten beraten.

Unabhangigkeit
Dem Aufsichtsrat gehort eine nach seiner Einschatzung ausrei-
chende Anzahl unabhangiger Mitglieder an.



Transparenz

Die Anforderung, allen Zielgruppen die gleichen Informationen
in deutscher und englischer Sprache zum gleichen Zeitpunkt
zur Verfugung zu stellen, hat in unserer Unternehmenskommu-
nikation einen hohen Stellenwert. Uber das Internet kénnen
sich auch Privatanleger zeitnah tber aktuelle Entwicklungen
im Unternehmen informieren. Ad-hoc- und Pressemitteilun-
gen der Norddeutschen Affinerie werden den Aktionaren tiber
die Website der Gesellschaft zur Verfligung gestellt. Die
Satzung der Gesellschaft ist ebenso ins Internet gestellt. Die
Entsprechenserklarung und alle nicht mehr aktuellen Ent-
sprechenserklarungen zum Deutschen Corporate Governance
Kodex sind auf der Internetseite der Gesellschaft zuganglich
gemacht.

Nach § 15a Wertpapierhandelsgesetz miissen die Mitglieder
des Vorstands und des Aufsichtsrats den Erwerb und die
VerauBerung von Aktien der Gesellschaft offenlegen. Das Mit-
glied des Vorstands, Herr Dr. Bernd Drouven, hat der Gesell-
schaft mitgeteilt, dass er in der Zeit vom 01.10.2006 bis zum
30.09.2007 mitteilungspflichtige Geschafte getatigt hat, und
zwar hat er in dieser Zeit insgesamt 1.000 Stiickaktien der
Gesellschaft erworben. Die Gesellschaft hat diese Meldungen
ihrerseits der Bundesanstalt fuir Finanzdienstleistungen
gemeldet und verdffentlicht.

Verantwortungsvoller Umgang mit Risiken

Zu einer guten Corporate Governance gehort auch der verant-
wortungsbewusste Umgang des Unternehmens mit Risiken.
Im Rahmen unseres wertorientierten Managements sorgen
ein angemessenes Risikomanagement und Risikocontrolling
daftir, dass Risiken friihzeitig erkannt und die Risikopositionen
minimiert werden. Es wird kontinuierlich weiterentwickelt und
den Rahmenbedingungen angepasst. Uber die bereits beste-
henden Compliance-MalRnahmen hinaus wurde mit Wirkung
zum 01.11.2007 ein Compliance-Beauftragter ernannt.

Rechnungslegung und Abschlusspriifung

Der Konzernabschluss der Norddeutschen Affinerie AG und
ihrer Tochterunternehmen sowie die Zwischenberichte erfol-
gen nach den International Financial Reporting Standards
(IFRS) gemaR den Vorgaben des International Accounting
Standards Board. Zum Abschlusspriifer fiir das Geschaftsjahr
2006/07 wurde von der ordentlichen Hauptversammlung
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2007 die KPMG Deutsche Treuhand-Gesellschaft Aktiengesell-
schaft Wirtschaftspriifungsgesellschaft, Berlin und Frankfurt
am Main, gewahlt.

Fir die Abschlusspriifung hat der Priifungsausschuss ent-
sprechend den Regeln des Deutschen Corporate Governance
Kodex vor Unterbreitung des Wahlvorschlags eine Erklarung
des Priifers eingeholt, ob und gegebenenfalls welche geschaft-
lichen, finanziellen, persénlichen oder sonstigen Beziehungen
zwischen dem Priifer und seinen Organen und Priifungsleitern
einerseits und dem Unternehmen und seinen Organmitgliedern
andererseits bestehen, die Zweifel an seiner Unabhangigkeit
begriinden kénnen. Die Erklarung hat sich auch darauf erstreckt,
in welchem Umfang im vorausgegangenen Geschaftsjahr
andere Leistungen flr das Unternehmen, insbesondere auf
dem Beratungssektor, erbracht wurden bzw. fiir das folgende
Jahr vertraglich vereinbart sind.

Ferner hat der Priifungsausschuss des Aufsichtsrats der Gesell-
schaft mit dem Abschlusspriifer vereinbart, dass der Vorsit-
zende des Priifungsausschusses tber wahrend der Priifung
auftretende mogliche Ausschluss- oder Befangenheitsgriinde
unverziiglich unterrichtet wird, und zwar auch fiir den Fall,
dass diese unverziglich beseitigt werden sollen.

SchlieBlich wurde mit dem Abschlusspriifer vereinbart, dass
dieser Uber alle furr die Aufgaben des Aufsichtsrats wesentlichen
Feststellungen und Vorkommnisse unverziiglich berichtet, die
sich bei der Durchfiihrung der Abschlusspriifung ergeben, und
dass er den Aufsichtsrat informiert bzw. im Prifungsbericht
vermerkt, wenn er bei Durchfiihrung der Abschlussprifung
Tatsachen feststellt, die eine Unrichtigkeit der vom Vorstand
und Aufsichtsrat abgegebenen Erklarung im Kodex ergeben.

Der Abschlusspriifer hat an den Beratungen des Aufsichtsrats
Uber den Jahres- und Konzernabschluss teilgenommen und
Uber die wesentlichen Ergebnisse seiner Priifung berichtet.

Der Abschlusspriifer hat keine Unrichtigkeit der abgegebenen
Erklarung zum Deutschen Corporate Governance Kodex fest-
gestellt.
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Rechtlicher Hinweis

Diese Information enthalt in die Zukunft gerichtete
Aussagen, die auf unseren gegenwartigen Annah-
men und Prognosen beruhen. Bekannte wie auch
unbekannte Risiken, Ungewissheiten und Einfliisse
konnen dazu fiihren, dass die tatsachlichen Ergeb-
nisse, die Finanzlage oder die Entwicklung von den
hier gegebenen Einschatzungen abweichen. Wir
tbernehmen keine Verpflichtung, zukunftsgerich-
tete Aussagen zu aktualisieren.



