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18 listopada 2021 r.

Czat inwestorski z KGHM Polska MiedZ S.A.

Link do relacji z czatu: https://strefainwestorow.pl/artykuly/czaty-inwestorskie/20211118/wyniki-
finansowe-kghm-polska-miedz

W czwartek, 18 listopada 2021 r. odbyt sie czat inwestorski z Wiceprezesem Zarzadu ds.
Finansowych KGHM Polska Miedz S.A., Andrzejem Kensbokiem. Podczas spotkania rozmawiano
o wynikach finansowych za Il kwartat 2021 roku. Inwestorzy zadawali réwniez pytania o sytuacje
na rynku surowcéw oraz produkcje miedzi ptatne;j.

W spotkaniu wzieto udziat ponad 500 oséb, a Wiceprezes Zarzagdu odpowiedziat na blisko 20 pytan.

Zapraszamy do lektury catej relacji z czatu.

W tekscie zachowano oryginalng pisownie.

Janusz Maruszewski

Szanowni Panstwo, witamy serdecznie na czacie inwestorskim z Wiceprezesem Zarzadu
KGHM ds. Finansowych, panem Andrzejem Kensbokiem. Zaczynamy, zapraszamy do
$ledzenia dyskusji i zadawania pytan!

Andrzej Kensbok
Dzien dobry, witam Panstwa serdecznie.

Andrzej Dudko

Dzien dobry,

- Czy sadzi pan ze realny jest znaczny niedob6r miedzi na rynku oraz czy KGHM moze
na tym skorzystac ( jakie sa zapasy, gotowos¢ na taki scenariusz).

-Jak ocenia pan obecny kurs spétki (niedowartosciowany / przewartosciowany w skali
od 1-10)

Bardzo dziekuje za odpowiedz.

Andrzej Kensbok

Jesli chodzi o rynek miedzi, to rzeczywiscie od pewnego czasu mozna zaobserwowac
w magazynach LME niskie poziomy zapaséw, przede wszystkim spowodowane
problemami logistycznymi, ktérych zrédto tkwi w trwajacej sytuacji pandemicznej, czyli
tahcuchach dostaw. W ostatnich dniach wyglada na to, ze ta sytuacja powoli sie
poprawia, m.in. jesli chodzi o oczekiwania na zwiekszone dostawy materiatu z Chin. Te
oczekiwania rowniez majg swoje odzwierciedlenie w lekkim spadku ceny miedzi, chociaz
w dalszym ciggu cena czerwonego metalu pozostaje na bardzo wygodnym dla
producentéw poziomie, czyli powyzej 9.000 USD/t. Biorgc pod uwage, ze przed nami
wida¢ rosngce zapotrzebowania na Cu zwigzane przede wszystkim z polityka
klimatyczng i zielong transformacjg oraz zmniejszenie emisji gazéw cieplarnianych,
jesteSmy przekonani, ze kolejne lata przyniosg stabilny popyt i dobrag koniunkture na
miedz. Natomiast co do wyceny naszych akcji na gietdzie, to z przyczyn dobrych praktyk
nie mozemy sie do niej odnosic.

Robert
Dlaczego przy tak wysokim zysku netto stan gotowki jest tak niski?
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Andrzej Kensbok

Trzeba oczywiscie pamieta¢, ze sg to dwa nieporéwnywalne elementy: stan gotowki jest
elementem fizycznym, czyli faktycznym stanem gotéwki, natomiast wptyw na wynik
netto moze mie¢ np. poziom amortyzacji czy wyceny do wartosci godziwej aktywow oraz
odwracanie odpiséw z lat ubiegtych. Z tego wzgledu mozna powiedzie¢, ze chociaz
odnotowalismy za okres 9M 2021 roku wysoki zysk, stan gotéwki na ostatni dzien tego
okresu jest wyrazem faktu, ze racjonalnie uzywamy poziomu gotéwki do finansowania
wierzytelnosci handlowych, co obniza koszty finansowe lub do finansowania zapasoéw,
ktére sg niezbedne do przygotowania sie huty Gtogéw do postoju remontowego w 2022
r. W obecnej sytuacji trzymanie gotéwki na kontach jest obcigzone optatami bankowymi,
czyli jest ujemnie oprocentowane.

Gos¢é
Dlaczego przy tak dobrych wynikach akcje spotki spadajg czy jest szansa na wzrosty cen
akcji i kiedy beda rozdawane dywidendy za rok 2022?

Andrzej Kensbok

Tak jak wspominatem, ze wzgledu na dobre praktyki nie mozemy odnosi¢ sie do kursu
akcji. Moge tylko powtérzy¢, ze uwazam nasze wyniki operacyjne za bardzo dobre i widze
dla nas doskonatg perspektywe na przysztos¢. Z jednej strony ze wzgledu na
optymistyczne nastawienie co do cen naszych gtéwnych produktéw, czyli miedziisrebra,
ale réwnie z powodu dobrej perspektywy dla naszych kopalh zaréwno w Polsce jak i dla
najwazniejszej kopalni za granica, czyli Sierra Gorda. Co do podziatu zysku, w tym roku
wrécilismy do wyptacenia dywidendy i intencjg Zarzadu jest, aby ten trend w miare
mozliwosci byt kontynuowany.

Inwestor33
Co sie dzieje z koncesjami Kuléw i Bytom?

Andrzej Kensbok

W Q32021 rozpoczeto wiercenie otworu eksploracyjnego, zgodnie z warunkami koncesji
.Bytom Odrzanski”. Rozpoczeto prace przygotowawcze zmierzajgce do rozpoczecia
wiercenia otworu eksploracyjnego zgodnie z koncesjg Kuléw-Luboszyce.

Inwestor33
Czy wiadomo kiedy bedzie Walne i dywidenda?

Andrzej Kensbok

Na ten moment nie mamy jeszcze terminu Walnego Zgromadzenia, ktére podejmuje
decyzje o podziale zysku. Decyzja o wyptacie dywidendy oczywiscie musi poczeka¢ do
zakonczenia roku. Niemniej polityka dywidendowa KGHM wcigz obowigzuje. Chcemy
pozostac spotka dywidendowa. Teraz musimy jednak bacznie przyglada¢ temu co dzieje
sie wokét nas.

Inwestor
Z czego wynika wzrost kosztu C1 w kontekscie catej Grupy? Czy to znéw podatek?

Andrzej Kensbok

Wozrost kosztu C1 w KGHM Polska Miedz S.A. 0 40% w relacji do 9M 2020 jest gtéwnie
wynikiem wzrostu podatku od wydobycia niektorych kopalin (koszt C1 bez podatku jest
wyzszy jedynie o 3% gtébwnie wskutek wzrostu cen nosnikéw energii). Jesli chodzi
o wzrost kosztu C1 0 3% w KGHMI to jest on wynikiem spadku przychoddw ze sprzedazy
metali towarzyszacych. Natomiast zmniejszenie kosztu C1 w Sierra Gorda o0 35% w relacji
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do ubiegtego roku jest efektem wzrostu wolumenu sprzedazy Cu oraz wyzszych
przychoddw ze sprzedazy metali towarzyszgcych, gtéwnie molibdenu.

Inwestor
| jeszcze jedno pytanie o wyniki produkcyjne w Grupie - czy pomogly aktywa
zagraniczne?

Andrzej Kensbok

Produkcja miedzi ptatnej w Grupie Kapitatowej jest wyzsza o 10,1% (9M/9M). Patrzac
szczego6towo widzimy, ze w KGHM PM mamy wzrost produkcji z obcych materiatéw
miedzionosnych (gtéwnie ztomy), w Sierra Gorda odnotowaliSmy wyzsza zawarto$¢
miedzi w rudzie oraz wyzszy uzysk na przerobie, natomiast w KGHMI byta wyzsza
produkcja gérnicza w kopalni Robinson.

Adam
Czy w trzecim kwartale sprzyjaty wam ceny miedzi?

Andrzej Kensbok

Ceny miedzi w Q3 2021 sg bardzo chwiejne, ale pozostajg w korytarzu 9300-9800 USD/t,
przy S$redniej cenie 9371 USD/t. W centrum uwagi pozostaje sytuacja chinskiej
gospodarki, ktéra nieco spowolnita. Wychodzac poza okres Il kwartatu moge
przypuszcza¢, ze obecny pakiet stymulacyjny dla chinskiej gospodarki pozwoli na
przyspieszenie tempa wzrostu. Po drugiej stronie oceanu w USA gospodarka i popyt
pozostaja silne, cho¢ pod przejsciowg presjg inflacyjna.

Adam
Znéw dobre wyniki - 4 mld zysku?

Andrzej Kensbok

A doktadnie 4,762 min PLN. Jesli chodzi o nasze kluczowe wskazniki finansowe, to Grupa
odnotowata niemal dwukrotny wzrost EBITDA skorygowanej w relacji do 9M 2020
(+3 312 mIn PLN), w tym w segmentach:

# KGHM Polska Miedz +1 220 min PLN - wzrost cen miedzi

% Sierra Gorda +1458 miIn PLN - wyzsze przychody zwigzane ze wzrostem cen oraz
wyzszym wolumenem sprzedazy

% KGHM | +598 mIn PLN - wzrost cen miedzi

Reasumujgc - osiggneliSmy ten wzrost wyniku netto Grupy dzieki poprawie wyniku
operacyjnego EBITDA oraz odwroceniu odpisanej w przesztosci wartosci pozyczek.

Axel
Czy kupicie Sierra Gorda od Japoniczykéw?

Andrzej Kensbok
JesteSmy w trakcie wypracowywania decyzji. Niezwtocznie po jej podjeciu bedziemy
komunikowac rynkowi.

Axel
| jeszcze jedno pytanie o to czy byty jakies prace ostatnio nad zwiekszeniem produkgcji
energii z wtasnych zrodef?

Andrzej Kensbok

Prowadzimy dialog dotyczacy przejecia elektrowni wiatrowych na lgdzie. W Il kwartale
ztozyliSmy 2 oferty wstepne na przejecia elektrowni wiatrowych o tgcznej mocy
zainstalowanej okoto 50MW oraz przygotowujemy kolejne oferty wstepne.
We wrzesniu przystapilismy do porozumienia sektorowego na rzecz rozwoju morskiej
energetyki wiatrowej. Prowadzony jest dialog z potencjalnymi partnerami do rozwoju
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morskiej energetyki wiatrowej. Trwajg prace przygotowawcze do uruchomienia
3 projektéw farm fotowoltaicznych na terenach Spofki.

Karol B.
Prosze o jednoznaczng ocene zakupu Quadry przez KGHM PM SA w 2011 roku.

Andrzej Kensbok

Juz wiele razy komentowaliSmy te inwestycje. Naszym zadaniem byto i jest
doprowadzenie jej do trwatej rentownosci, tak, aby uzyskac¢ zwrot zainwestowanych
Srodkow.

Karol B.
Czy KGHM International zamierza sprzedac jakie$ kopalnie w Chile ew. USA, zeby miec
kapitat na prace przygotowawcze dla nowego ztoza w Polsce?

Andrzej Kensbok

Proces zbycia niektérych aktywéw KGHM International jest w bardzo zaawansowanym
stanie. Na ten moment nie mozemy tego komentowac. Ewentualne Srodki z tej transakgji
bytby przeznaczone na umocnienie mozliwosci inwestycyjnych Grupy. Natomiast
chciatbym wspomnie¢, ze posiadamy zaawansowane projekty wydobywcze takze
w Kanadzie (Victoria) i Chile (oxide) a proces finansowania inwestycji nie jest
skorelowany z procesami dezinwestycyjnymi.

Karol B.

Czy realne jest pokrycie w 100% zapotrzebowania na energie w Sierra Gorda
z fotowoltaiki?

Andrzej Kensbok

Tak, mamy takie plany. Wiecej szczegbtow przekazemy w najblizszym czasie, ale
zaktadamy ze w roku 2023 SG bedzie niezalezna energetycznie i oparta o zrddia
odnawialne.

Karol B.
O ile lat zwiekszy sie zdoIno$¢ przyjmowania odpadéw poflotacyjnych Zelaznego Mostu
po jego rozbudowie?

Andrzej Kensbok

Ze wzgledu na mniejsza, z poréwnaniu z Obiektem Gtéwnym, powierzchnie Kwatery
Potudniowej, zastosowano w tej czesci innowacyjng technologie odpadéw
zageszczonych. To rewolucyjna metoda z punktu widzenia rozwoju i dalszej eksploatacji
OUOW Zelazny Most. Dzieki takiemu rozwigzaniu, zycie Obiektu mozna liczy¢
w dekadach. Mozna jeszcze doda¢, ze zageszczenie odpaddw i w efekcie ograniczenie
ilosci wody w akwenie znacznie zwieksza bezpieczenstwo obiektu.

Robert

Ebitda za 3 qw wynosi 7,5mld - wszystko wskazuje na przekroczenie 10mld zt za 2021 -
aktualnie spotka jest notowana ponizej 3xebitda skad tak skandalicznie niska wycena -
konkurencja ma przynajmniej 2 razy wyzsze wskazniki?

Andrzej Kensbok

Naszym obowigzkiem jest dbac o stabilnosc¢ finansowg i efektywnos$¢ operacyjng Spotki,
jak réwniez myslec o jej rozwoju. Nie mozemy odpowiada¢ za zachowania rynku akgji,
na ktory wptyw majg rézne czynniki - niemniej jesteSmy przekonani, ze wczeséniej czy
pozniej inwestorzy bedg dostrzegac nasze dobre wyniki oraz perspektywy i podejmowac
racjonalne decyzje inwestycyjne.
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Robert
Czy spoétka rozwaza skup akcji wtasnych?

Andrzej Kensbok
Nie ma takiego planu.

Gos¢
A jak jest kwota dywidendy od akgji.

Andrzej Kensbok
W tym roku przeznaczyliSmy i wyptacilismy dywidende z zysku za 2020 rok w wysokosci
300 min PLN, tj. 1,50 na jedna akcje.

Andrzej Kensbok
Dziekuje bardzo za pytania i za uwage. Zapraszam na kolejny czat inwestorski.

Janusz Maruszewski
Dziekujemy za udziat w czacie i wszystkie zadane pytania, a naszemu Gosciowi za
udzielenie odpowiedzi. Pozdrawiamy i zyczmy mitego dnia!




