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Link do relacji z czatu: Wyniki finansowe Grupy KGHM za Ill kwartat i 9M 2025 roku - czat z Piotrem
Krzyzewskim, Wiceprezesem Zarzadu ds. Finansowych

W poniedziatek, 17 listopada 2025 r. odbyt sie czat inwestorski z Wiceprezesem Zarzadu, Piotrem
Krzyzewskim. Tematem przewodnim spotkania byly wyniki finansowe Spétki za Il kwartat
i 9 miesiecy 2025 roku oraz dalsze plany rozwoju, a Wiceprezes Piotr Krzyzewski odpowiedziat na
ponad 20 pytan.

Zapraszamy do lektury catej relacji z czatu.
W tekscie zachowano oryginalng pisownie.

Janusz Maruszewski

Szanowni Panstwo, witamy na czacie inwestorskim z Wiceprezesem Zarzadu KGHM ds.
Finansowych, Piotrem Krzyzewskim. Rozpoczynamy spotkanie, zapraszamy do $ledzenia
dyskusji i zadawania pytan!

Piotr Krzyzewski

Dzien dobry, witam Panstwa na naszym czacie inwestorskim zwigzanym z wynikami
finansowymi za Il kwartat 2025 r. Podsumowujgc najistotniejsze parametry: w trzech
pierwszych kwartatach 2025 roku Grupa KGHM wypracowata 7,2 mld PLN zysku
operacyjnego EBITDA, co oznacza wzrost o 16% w ujeciu rocznym. Zysk netto Grupy
wynidst 1,0 mld PLN, przy stabilnych przychodach na poziomie 25,9 mid PLN. Produkcja
miedzi ptatnej uksztattowata sie na poziomie 526 tys. ton i byta zgodna z zatozeniami
budzetowymi. W minionych miesigcach koncentrowalismy sie na decyzjach
inwestycyjnych i operacyjnych, kluczowych dla stabilnego funkcjonowania w dtugim
horyzoncie czasowym. Podczas naszego dzisiejszego spotkania przedstawie wiecej
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szczego6tow i odpowiem na interesujgce Paristwa zagadnienia. Zapraszam do zadawania
pytan.

Gos¢: Kiki888: Czy juz wiadomo ile przeznaczycie budzetu na rok 2026 na klub
pitkarski Zagtebie Lubin?

Piotr Krzyzewski

JesteSmy w trakcie prac nad budzetem Grupy KGHM 2026. W ciggu miesigca powinnismy
pozna¢ kwote wydatkédw na marketing, w ramach ktérych realizowana jest wspétpraca
z Klubem Zagtebie Lubin.

Gos¢: Obserwator: lle wyniosta srednia pensja w KGHM (kopalnie, huty, przerébka)
za 2024 rok? Kiedy Zarzad rozpocznie realizacje planu optymalizacji kosztéw i ile
uzyska rocznie od 2026 roku i w okresie dziesiecioletnim?

Piotr Krzyzewski

Zgodnie z opublikowanym sprawozdaniem o wynagrodzeniach $rednia ptaca ogdtem
(bez cztonkéw Zarzadu i Rady Nadzorczej) w KGHM wyniosta ok. 17 706 zt brutto
miesiecznie w 2024 roku.

Gosc: Robert: Witam, w koncu pazdziernika byt wywiad z CEO, gdzie on powiedziat
Ze interesuje go M&A za granicg, czy to jest pomimo Sierra Gorda expansion?

Piotr Krzyzewski

Tak, moge potwierdzi¢, ze rowniez taki scenariusz rozwoju Grupy KGHM jest mozliwy,
aczkolwiek, tak jak podkreslamy priorytetem jest dlugoterminowy rozwadj i wzmacnianie
biezgcych operacji.

Gos¢: Albert: Witam! Kiedy mamy sie spodziewaé¢ potwierdzenia podatku
miedziowego? Kiedy to bedzie ustalone w Sejmie? Dziekuje!

Piotr Krzyzewski
Proces legislacyjny trwa, czekamy na nowelizacje przepiséw. W tym tygodniu kolejny
etap, we wtorek zbiera sie Sejmowa Komisja Finansow.

Gosc¢: Albert: Dzien dobry, czy planujecie rozwiniecie nowych projektow w Polsce
i za granica? Kiedy bedziemy mogli o tym ustysze¢?

Piotr Krzyzewski

Caly czas méwimy o naszych projektach rozwojowych, zwtaszcza w Polsce, gdzie
jesteSmy w trakcie przygotowan do budowy trzech nowych szybdéw, ktére ustanawiajg
gwarancje stabilnej przysztosci Polskiej Miedzi przez co najmniej kilkadziesigt
nastepnych lat. Jesli chodzi o nasze zagraniczne projekty to tez duzo sie dzieje. Projekt
Victoria w Kanadzie rozwija sie (w tym roku realizowano gtebienie szybu eksploracyjnego
w ramach fazy Advanced Exploration projektu Victoria w Kanadzie), a w kopalni Sierra
Gorda prowadzono prace zwigzane z przygotowaniem dokumentacji projektowej dla
budowy czwartej linii mielenia. Dodatkowo, mamy szereg projektow eksploracyjnych,
ktére w przysztosci mogg zakonczyc sie budowg kopalni.

Gos$¢: Monika: Jaka jest sytuacja z rozwinieciem Sierra Gorda z S32? Mozecie
potwierdzi¢ inwestycje 4th line. S32 méwi, ze to bedzie 700 min USD na 100%
projektu i czy mozemy prosi¢ Was o odpowiedz?
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Piotr Krzyzewski

Produkcja miedzi w Sierra Gorda i Robinson jest realizowana zgodnie z zatozeniami.
UstabilizowaliSmy produkcje w zaktadzie przerébczym Sierra Gorda i widzimy wiekszg
przewidywalnos¢ produkcji miedzi i molibdenu. OsiggneliSmy to przy jednoczesnym
skupieniu sie na kosztach operacyjnych. Dzieki dobrym wynikom produkcyjnym,
wspieranym przez ceny metali i dyscyplinie kosztowej udziat aktywoéw zagranicznych
w skorygowanym wyniku EBITDA Grupy KGHM zwiekszyt sie do 46%. Pozwolito to
aktywom zagranicznym w ciggu 9 miesiecy 2025 roku wptaci¢ do KGHM Polska Miedz
S.A. 240 min USD. Wraz z South32 analizujemy mozliwe kierunki rozwoju tego aktywa.
Potwierdzilismy wystepowanie mineralizacji na koncesjach sasiadujgcych z obecnie
eksploatowanym ztozem, analizujemy inwestycje w 4-t3 linie mielenia i projekt przerobu
rudy tlenkowej. Zgodnie z ustalonym z S32 harmonogramem, decyzja co do 4 linii
zostanie podjeta w | pétroczu 2026. Teraz jest za wczesnie na prognozowanie Capexow.
Gos¢: Carol: Hello, what type of guidance and for what range will you put out in
the new strategy update? When are you planning to publish it? What will it be
mostly about? Thank you!

Piotr Krzyzewski

As we have mentioned numerous times in recent months, the changes in the Strategy,
while essentially completed, are highly dependent on the results of the debate on the
Minerals Extraction Tax. This debate is nearing completion (currently it is being decided
by the Polish Parliament). A final decision is expected over the next several weeks. Once
the final formula for the MET is decided, this will affect the final form of KGHM's new
Strategy, and we expect to announce the new Strategy shortly thereafter.

Gos¢: Janusz: Witam! Kiedy beda wpltywy na konto 3 nowych szybéw? Jak predko
bedzie produkcja miedzi z nich?

Piotr Krzyzewski
Ukonczenie budowy 3 nowych szyboéw pozwoli nam na ustabilizowanie poziomu
produkcji krajowej na obecnym poziomie w perspektywie kilku - kilkunastu lat.

Gosc¢: Janusz: Dzien dobry, czy planujecie zmiane polityki dywidendowej?

Piotr Krzyzewski

Nie, nie planujemy, polityka dywidendowa KGHM obowigzuje w niezmienionej formie
i przewiduje maksymalng proponowang kwote dywidendy do wysokosci jednej trzeciej
wyniku jednostkowego Emitenta. Dodatkowo, kazdorazowo, przy rekomendacji
podziatu zysku KGHM za dany rok obrotowy, Zarzgd KGHM bierze pod uwage sytuacje
finansowg i potrzeby kapitatowe Spotki Matki i catej Grupy KGHM.

Gos¢: Ernest: Witam - jakie macie plany na zmniejszenie kosztéw? Czy mozecie
podac praktyczne przyktady i jakie bedg one miaty efekt na EBITDA?

Piotr Krzyzewski

Na postawie prezentowanych wynikéw finansowych w okresie trzech kwartatéw br.
widzimy ze osiggnelismy istotng stabilizacje bazy kosztowej w catym ciggu operacyjnym
m.in. w obszarach kosztéw materiatowych czy ustug. Dalsze prace w ramach POK
(Program Optymalizacji Kosztéw) koncentrujg sie na identyfikacji kolejnych obszaréw
optymalizadji.
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Gos¢: Kilof: Dobry wieczér. Wszystko jak zwykle fajnie, wynik co roku lepsze, tylko
premii brak dla ludzi pracy w pocie czota...

Piotr Krzyzewski

Zgodnie z zapisami ZUZP, w lll kwartale br. Spo6tka zawigzata rezerwe na wyptate nagrody
rocznej z wyniku netto. Zarzgd KGHM podjat decyzje o wyptacie w dniu 21 listopada br.
zaliczki dodatkowej nagrody rocznej za Ill kwartat 2025 roku.

Gosc: Jakie widzicie perspektywy dla miedzi na 2026 rok? Nadal bedzie pozytywna
sytuacja?

Piotr Krzyzewski

W dalszym ciggu jesteSmy optymistyczni co do warunkéw dla producentéw miedzi. Jak
wida¢, problemy niektérych producentéw, nie wspominajac o wplywie polityki USA na
ceny miedzi przez zamieszanie z zapasami powoduje, ze zwirowanie na rynek jest
powyzej normy w tym roku i wyglada na to, ze taka sama sytuacja moze sie powtorzyc
w przysztych latach. Analitycy przewidujg kontynuacje obecnych poziomoéw cenowych
miedzi w przysztym roku. W przypadku srebra - oczekiwania wskazujg na utrzymanie
cen tego kruszcu na podwyzszonych poziomach w poréwnaniu do ostatnich lat.

Gosc: Akcjonariusz_TB: Przychody na wyréwnanym poziomie wzgledem ubiegtego
roku - jak sie tak udato wypracowac?

Piotr Krzyzewski

W pierwszych trzech kwartatach 2025 roku przychody Grupy Kapitatowej osiggnety
wartos¢ 25,9 mld PLN, a gtéwnym czynnikiem decydujgcym o stabilnym poziomie
przychodéw Grupy KGHM byta zdywersyfikowana struktura sprzedazy, a takze zmiana
notowan podstawowych produktéw i poziomy zrealizowanych premii. Istotny wptyw
miata réwniez polityka kontraktowania oraz proces zarzgdzania ryzykiem kursowym
stosowane w odpowiedzi na warunki makroekonomiczne i rynkowe. Warto podkresli¢,
iz pomimo nizszej sprzedazy katod, wynikajgcej z nizszej produkcji (planowany remont
elektrorafinacji) zrealizowalismy wyzszy poziom EBITDA.

Gosc: Akcjonariusz_TB: Co sie dzieje z inwestycjg GG-1?

Piotr Krzyzewski

KGHM prowadzi prace zwigzane z zabudowg wyposazenia w szybie GG-1, bedgcym
obecnie szybem wentylacyjnym, a majgcym docelowo petni¢ rowniez funkcje
materiatowo-zjazdowa. To docelowo wesprze operacje w ramach wydobycia w tym
regionie.

Gos¢: Inwestor 33: Czy jestescie zadowoleni z poziomu produkcji? Jakie sa
prognozy na ostatni kwartal?

Piotr Krzyzewski

Tak, jestem zadowolony z dobrej produkcji krajowej w ostatnim kwartale, co zreszta
podkreslat Wiceprezes Mirostaw Laskowski, podczas ostatniej konferencji wynikowe;j.
W zakresie produkcji zagranicznej, najwiekszy wzrost odnotowaliSmy w Sierra Gorda,
dobre parametry po stronie miedzi i bardzo dobre po stronie molibdenu.
Robinson bardzo pozytywnie kontrybuowat produkcje ztota, co przy tych cenach wsparto
wynik.
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Gos¢: Inwestor 33: lle wyniosty naktady inwestycyjne po 9 miesigcach tego roku?

Piotr Krzyzewski
Nakfady inwestycyjne KGHM Polska Miedz S.A. po 9M 2025 wyniosty 2 492 min PLN
(-2% vs 9M 2024).

Gos¢: okocim: Czy to prawda, ze wydobycie miedzi w Polsce jest 3x drozsze od
wydobycia w Sierra Gorda?

Piotr Krzyzewski

Na poczatek warto zaznaczy¢, ze w Polsce mamy do czynienia z podziemng eksploatacja
ztoza, a w kopalni Sierra Gorda z odkrywkowga, co ma znaczacy wptyw na ponoszone
przez nas koszty. W SG sprzedajemy koncentrat, w Polsce sprzedajemy produkty finalne
(katody, walcdéwka), na ktorych realizujemy dodatkowg marze. Przypominam, ze
aprecjacja ztotego ma wptyw na C1 w USD i o tym nalezy pamieta¢ poréwnujac dane
z Polski i z zagranicy. Patrzac literalnie na koszt jednostkowy C1 (gotowkowy koszt
produkcji miedzi ptatnej) obejmujgcy podatek od niektérych kopalin w 9M 2025 byt on
faktycznie ok. 3-krotnie wyzszy w Polsce (nie uwzgledniajgc podatku od niektérych
kopalin réznica miedzy nimi byta w 9M 2025 ok. 2-krotna). Jedng trzecig tych kosztow
w Polsce stanowi podatek od wydobycia niektérych metali. Ponadto pracujemy nad
optymalizacjg kosztéw we wszystkich segmentach produkcyjnych Grupy KGHM.

Gos¢: okocim: Prosze o poréwnanie wielkosci wydobycia miedzi we wszystkich
Waszych kopalniach i okreslenie wielkosci tych zt6z oraz do kiedy beda mogty by¢
eksploatowane.

Piotr Krzyzewski

Informacja odnosnie do naszych zasobdw goérniczych w Polsce jest dostepna m.in. na
naszej stronie korporacyjnej https://kghm.com/pl/biznes/wydobycie-i-wzbogacanie,
a jesli chodzi o wielkos¢ wydobycia miedzi, to co kwartat jest to raportowane w naszych
raportach kwartalnych oraz w naszych prezentacjach inwestorskich - wszystko jest
udostepnione na stronie korporacyjnej KGHM. Produkcja miedzi goérniczej (czyli bez
produkcji z wsadéw obcych) odpowiada za ponad 70% produkcji z wtasnych kopaln
w Grupie KGHM, a wiaczajac produkcje z wsadéw obcych - ok. 80%. W przypadku
dziatajacych aktywow zagranicznych to zgodnie ze Sprawozdaniem Zarzadu za rok 2024,
zycie kopalh jest nastepujgce: Sierra Gorda: okoto 22-23 lat; Robinson: okoto 11-12 lat;
Carlota: okoto 3-4 |at.

Podobnie jak w przypadku polskich kopaln, produkcja z tych aktywow jest raportowana
co kwartat. Przypominam, ze wzrost cen miedzi oraz metali towarzyszacych, takich jak
srebro i ztoto wptywa na wydtuzenie LOM, z racji wzrostu bazy zasobowej, ekonomicznie
uzasadnionej do wydobycia.

Gosc: okocim: Na co zostang przeznaczone oszczednosci zwigzane z obnizeniem
podatku od miedzi?

Piotr Krzyzewski

Wprowadzenie zmian w ustawie o podatku od wydobycia niektérych kopalin to dla
KGHM szansa na uwolnienie srodkow, ktére bedg mogty by¢ przeznaczone na inwestycje
w gtéwny cigg technologiczny. Od wielu lat to KGHM prowadzi w Polsce wydobycie rudy
miedzi. Roczna eksploatacja zt6z wynosi okoto 30 min ton rudy miedzi, z ktérej
produkuje sie okoto 390 tys. ton miedzi elektrolitycznej. Jednak powaznym wyzwaniem
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dla nas jest pogarszanie sie warunkéw geologiczno-goérniczych eksploatacji zt6z
i rosngca gtebokos¢ ich zalegania. Wigze sie tym wzrost temperatury pierwotnej
gorotworu, co wymaga m.in. klimatyzowania wyrobisk, aby poprawia¢ warunki pracy
gornikow. Zmniejsza sie tez zawartos¢ metali w ztozu KGHM, spada migzszos¢ ztoza,
a rosng doptywy wody oraz wydtuzajg sie drogi odstawy urobku.

Patrzymy na KGHM w dtuzszej perspektywie. Chcemy produkowa¢ miedz przez
nastepne dekady, musimy wiec zadbac¢ o inwestycje w caty cigg technologiczny.
Pracujemy nad planami zagospodarowania naszych zt6z i prowadzimy prace badawcze.
Stosujemy nowoczesne rozwigzania. Zabezpieczamy réwniez nasze kopalnie przed
naptywem wody i zwiekszamy nasze zdolnosci retencyjne. Ponadto chcemy, aby
w dalszej przysztosci nasza aktywnosc¢ przekroczyta Odre. To szansa dla potozonych tam
gmin na funkcjonowanie na wysokim poziomie oraz dla ich mieszkahcéw i ich dzieci na
stabilne miejsca pracy z godziwym wynagrodzeniem w perspektywie wielu lat.
Mechanizm odliczern naktadéw inwestycyjnych od tego podatku bedzie wprawdzie
dziata¢ od 2029 r., ale w jego ramach KGHM bedzie mogt odlicza¢ wydatki poniesione
juzw 2026 .

Gos¢: OKI: Dzien dobry, z uwagi na to, ze inwestorzy zyjg juz przysztoscia, czy
mozna poprosi¢ o komentarz do cen srebra i miedzi x USD w q4?

Piotr Krzyzewski

Obecnie wsrod kluczowych czynnikow oddziatujgcych na rynek miedzi nalezy wymienié
wojne handlowg oraz narastajgce obawy dotyczgce ograniczonej podazy tego metalu.
W trzecim kwartale ceny miedzi wzrastaly, czemu sprzyjata niepewnos¢ zwigzana
z przerwami w produkcji w kilku znaczgcych kopalniach. Okres ten charakteryzowat sie
réwniez licznymi zawirowaniami wynikajgcymi ze zmian w zatozeniach amerykanskiej
polityki handlowej. Trzeci kwartat 2025 roku okazat sie wyjgtkowo korzystny dla rynku
srebra - notowania przekroczyty poziom 40 USD/oz, zblizajgc sie w szybkim tempie do
granicy 50 USD. Czwarty kwartat, to jak wida¢ kontynuacja trendu, przy duzej
zZmiennosci.

Gos¢: Poczatkujacy inwestor indywidualny: lle Spoétka zaptacita podatku
miedziowego za 9 miesiecy tego roku?

Piotr Krzyzewski
W tym okresie tj. za 9 miesiecy 2025 roku Spétka zaptacita: 3,152 mld ztotych.

Gos¢: Marcus: Hello, KGHM stock is constantly undervalued, trading at
~4 EV/EBITDA. Is that a concern of the management to address this issue?

Piotr Krzyzewski

Since the start of this year we have seen the share price rise by around 70%. While we
generally do not comment on the market value of the company, we can say that it
appears that the market has in recent weeks changed its sentiment towards the
company, mainly due to two factors:

- The expected change in the minerals extraction tax, which will free up a substantial
amount of cash to support the company's development-related investments;

- The increase in the market prices of the company’s main products, i.e. copper and silver
This is also reflected in changes in broker recommendations. As the Management Board
we of course are pleased that the market appears to finally be recognizing the
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company'’s efforts to enhance its value, among others by optimizing costs and focusing
on advancing the company's development-related investments.

Gos¢: Inwestor: Czy w pazdzierniku i listopadzie (do dzisiaj) 2025 roku wzrosta
produkcja miedzi w poréwnaniu do analogicznego okresu roku 2024?

Piotr Krzyzewski
Raport produkcyjno-sprzedazowy KGHM za pazdziernik zostanie opublikowany na
poczatku przysztego tygodnia.

Gos¢: Poczatkujacy inwestor indywidualny: A dlaczego macie nizszy koszt C1
w Grupie a wyiszy w Spétce?

Piotr Krzyzewski

Koszt C1 dla Grupy KGHM wyniést w omawianym okresie 2025 roku 2,60 USD/funt
i rzeczywiscie byt nizszy od wykonanego w analogicznym okresie ubiegtego roku o 6%.
Istotne spadki wskaznika zanotowano w segmentach zagranicznych. Natomiast wzrost
kosztu C1 w KGHM Polska Miedz S.A. o 2%, wynika gtéwnie z wyzszego podatku od
wydobycia (udziat podatku od wydobycia w koszcie C1 to 1,24 USD/funt) oraz
umocnienia sie ztotego wzgledem dolara amerykanskiego, skutkujace wyzszg wyceng
produktéw ubocznych.

Piotr Krzyzewski

Serdecznie dziekuje Panstwu za udziat w czacie i wszystkie zadane pytania. Zapraszam
réwniez do $ledzenia informacji Spotki i kontaktu z nami -
https://kghm.com/pl/inwestorzy

Janusz Maruszewski

Szanowni Panstwo, dziekujemy wszystkim za udziat w dzisiejszym czacie i za zadane
pytania, a naszemu Gosciowi za udzielenie odpowiedzi. Pozdrawiamy i zyczmy udanego
popotudnial!



