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Link do relacji z czatu: Wyniki finansowe Grupy KGHM za IV kwartat i caty 2025 rok — czat z Piotrem
Krzyzewskim, Wiceprezesem Zarzadu ds. Finansowych

W piatek, 27 marca 2026 r. odbyt sie czat inwestorski z Wiceprezesem Zarzadu, Piotrem
Krzyzewskim. Tematem przewodnim spotkania byty wyniki finansowe Spétki za IV kwartat i caly
2025 rok 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.

Piotr Krzyzewski

Dzien dobry, witam Panstwa na naszym czacie inwestorskim zwigzanym z wynikami
finansowymi za IV kwartat i caty 2025 r. Podsumowujac najistotniejsze parametry:
W 2025 roku Grupa KGHM osiggneta zysk netto na poziomie 3,7 mld PLN, (+28% r/r),
zysk operacyjny EBITDA wynidst 10,3 mld PLN (+22% r/r), z czego 48% wypracowaty
aktywa zagraniczne, przychody Grupy byty stabilne i osiggnety ponad 36 mlid PLN,
a produkcja miedzi ptatnej uksztattowata sie na poziomie 710 tys. ton. Podczas naszego
dzisiejszego spotkania przedstawie wiecej szczegdtdw i odpowiem na interesujgce
Panstwa zagadnienia. Zapraszam do zadawania pytan.

Gosc: Ryskro. Czy bedzie dywidenda i kiedy i jaka?

Piotr Krzyzewski

Tak jak sygnalizowaliSmy podczas wczorajszej konferencji, Zarzad widzi przestrzen
i mozliwosci rekomendowania Walnemu Zgromadzeniu Akcjonariuszy przeznaczenia
czesci zysku na dywidende dla Akcjonariuszy. Prezentujemy jednak przede wszystkim
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odpowiedzialne podejscie do alokacji kapitatu, decyzje kapitatowe uzalezniamy od
warunkéw rynkowych, potrzeb kapitatowych na realizacje programu rozwoju i pozycji
finansowej KGHM. Mysle, ze za miesiagc, moze troszke pdzniej takg propozycje bedzie
mozna zakomunikowac i podda¢ pod decyzje ZWZ.
Gos¢: Tomasz. W ostatnim okresie kurs akcji KGHM poleciat o ponad 30% w dét
z ok. 330 do 250 zt. Czy to wynik spekulacji, czy efekt posiadania przez czesc
inwestoréw informacji na temat kondycji Spé6tki?
Piotr Krzyzewski
Nalezy pamieta¢, ze notowania KGHM sg $cisle powigzane z cenami naszych gtéwnych
produktéw, miedzii srebra. Przychody z tych metali decydujg w duzej mierze o wynikach
finansowych, a co za tym idzie o wycenie Spétki na gietdzie. Mozna to zauwazy¢ od
wrzesnia ubiegtego roku, kiedy rozpoczeta sie dos¢ gwattowna hossa na srebrze. Na
wykresie, notowania tego metalu charakteryzujg sie gwattownym, niemal pionowym
wzrostem, po ktérym nastepuje réwnie dynamiczny spadek z osiggnietego maksimum.
Po pierwsze biorgc pod uwage wspomniang, scistg korelacje tych metali z notowaniami
Polskiej Miedzi oraz po drugie wptyw cen srebra i miedzi na wyniki Spo6tki od poczatku
roku (zwigzany z zmiang formuty podatku na Cu i Ag na bardziej korzystng), to nic
dziwnego, ze nasze notowania odzwierciedlaly ceny miedzi, a zwitaszcza srebra.
Od 1 wrzesnia 2025 r. do szczytu notowan srebra, miedzi i KGHM w dniu 29 stycznia br.,
kurs Ag wzrést az 0 192% a KGHM o 187%, natomiast cena Cu zaledwie o 41%.
Gos¢: Audytor. Panistwa partner w Sierra Gorda, South32, raportuje zasoby
i rezerwy wszystkich swoich aktywéw zgodnie z transparentnym, globalnym
standardem JORC, co pozwala inwestorom na precyzyjng wycene wartosci ztoza.
KGHM w Polsce nadal opiera sie na krajowych dokumentacjach geologicznych,
ktére sa bardzo ogélnikowe i mato czytelne dla rynku kapitalowego. Czy Zarzad
planuje ujednolicenie raportowania zasobéw dla catej Grupy Kapitatowej (w tym
aktywoéw krajowych) wedtug standardu JORC lub CRIRSCO?
Piotr Krzyzewski
Ze wzgledu na to, ze siedziba spotki zaleznej KGHM INTERNATIONAL LTD. znajduje sie
w Kanadzie i historycznie poprzedni wiasciciel aktywéw obecnej spotki KGHM
INTERNATIONAL LTD., czyli kanadyjska spétka Quadra FNX, raportowaty zasoby zgodnie
z standardem obowigzujagcym w Kanadzie NI 43-101, to wowczas przyjeto ten standard
w celu raportowania wszystkich zasobow goérniczych w Grupie KGHM.
Gos¢: Audytor. South32 w swoim ostatnim raporcie rocznym deklaruje petng
zgodnos¢ z Globalnym Standardem Zarzadzania Odpadami Wydobywczymi
(GISTM), publikujac szczegétowe dane o bezpieczenstwie swoich zbiornikéw (TSF).
W raportach KGHM kwestia Zelaznego Mostu jest opisana gltéwnie przez pryzmat
pozwolen administracyjnych, a nie miedzynarodowych standardéw
bezpieczenstwa. Kiedy KGHM opublikuje petny audyt bezpieczefistwa Zelaznego
Mostu zgodny 2z GISTM, wzorem swojego australijskiego partnera?
W szczegdlnosci, ze nie jest to obiekt na srodku pustyni, jak w Sierra Gorda, tylko
na obszarze dos¢ gesto zaludnionym i o coraz wiekszej wysokosci.
Piotr Krzyzewski
W odniesieniu do GISTM na podkreslenie zastuguje fakt, ze zostat on stworzony przede
wszystkim do zastosowania w krajach, w ktorych miejscowe przepisy prawne nie
regulujg kwestii zarzgdzania obiektami unieszkodliwiania odpaddéw goérniczych lub tez
kwestie te nie sg uregulowane dostatecznie. W Europie i w Polsce obowigzujag
restrykcyjne przepisy prawne, regulujace prace obiektoéw unieszkodliwiania odpadow
gorniczych takie jak:

» Dyrektywa Rady i Komisji Europejskiej o odpadach wydobywczych;
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= Ustawa o odpadach wydobywczych wraz z rozporzgdzeniami wykonawczymi
(ustawa implementuje zapisy dyrektywy do prawa polskiego).

Wszystkie normy zapisane w unijnych oraz polskich przepisach prawnych obiekt Zelazny
Most oczywiscie spetnia. Jednoczes$nie Zelazny Most stosuje rozwigzania i techniki
uwazane za najlepszg dostepng technike BAT (Best Available Techniques) wedtug MWEI
BREF1 i jest obiektem prowadzonym na najwyzszym Swiatowym poziomie. Jego metody
eksploatacji i rozbudowy sg czesto prezentowane i podawane jako przyktad dobrze
zarzadzanego TSF na najwazniejszych konferencjach geotechnicznych na sSwiecie.
Zelazny Most posiada takze certyfikaty 1SO:

1. Systemu zarzgdzania srodowiskowego (zgodny z ISO 14001)

2. Systemu zarzadzania bezpieczenstwem i higieng pracy (zgodny z ISO 45001)

3. Systemu zarzgdzania energig (zgodny z ISO 50001)
Ponadto, Zelazny Most jest regularnie przegladany przez zespo6t $Swiatowej stawy
niezaleznych ekspertow posiadajacych duze doswiadczenie naukowe i zawodowe,
poparte referencjami dotyczacymi realizacji ztozonych projektéw inzynierskich,
kierowaniem instytucjami naukowymi w dziedzinie geotechniki, hydrotechniki,
hydrogeologii, hydrauliki, budowli wodnych i ziemnych oraz ochrony Srodowiska.
Wiekszos¢ zasad zapisanych w GTS ma zastosowanie w codziennej praktyce zarzgdzania
obiektem Zelazny Most.
Gosc: Kiki8888. Czy planujecie zrobi¢ porzagdek w radach nadzorczych w spétkach
grupy kapitatowej ??2?

Piotr Krzyzewski
Spétka nie komentuje decyzji ani zamiaréw zmian personalnych w spétkach zaleznych.

Gos¢: Gosc: Kiki8888: Czy konczy sie kadencja radzie nadzorczej zagtebia Lubin
oraz w innych spétkach grupy kapitatowej?

Piotr Krzyzewski

Kadencja Rady Nadzorczej Zagtebia Lubin S.A. zakohczyta sie z kocem roku, a mandaty
wygasng najpdzniej z dniem podjecia uchwat przez Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy
zatwierdzajgcych sprawozdanie finansowe.

Gos¢: Inwestor33. Kiedy Walne za 2025? Czy spodziewane s3 dalsze zmiany we
wiadzach spétki?

Piotr Krzyzewski

Na ten moment nie znamy jeszcze daty Walnego Zgromadzenia. Prosze o obserwowanie
naszej strony internetowej, za posrednictwem ktérej poinformujemy Panstwa raportem
biezgcym o planowanym terminie Walnego.

Gos¢: Inwestor33. Czy w zwigzku ze zmiang w zarzadzie pracujecie nad strategia
od nowa?

Piotr Krzyzewski

Podczas wczorajszej konferencji, wspominaliSmy, ze w trakcie prac nad strategia
przegladowi podlegaty niektére jej obszary celem lepszego dostosowania sie do
zmiennego otoczenia, pozostato kilka elementéw do analizy. ChcielibySmy, zgodnie
z zapowiedzig Prezesa ogtosi¢ Strategie pod koniec | pétrocza br. Gtéwnym jej celem jest
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poprawa efektywnosci operacyjnej i finansowej Spotki i Grupy oraz przyspieszenie
tempa inwestycji.
Gos¢: Inwestor33. Jak oceniacie wpltywy z aktywéw zagranicznych do KGHM?

Piotr Krzyzewski

Wplywy do KGHM Polska Miedz S.A. z tytutu sptat pozyczek, gwarancji i pozostatych
ustug oceniamy pozytywnie - aktywa zagraniczne wptacity 379,7 min USD do KGHM
Polska Miedz S.A. w 2025 roku. W 2026 roku widzimy potencjat do zwiekszenia
przeptywow z Sierra Gorda do KGHM Polska Miedz S.A.

Gos¢: Akcjonariusz. Ciekawi mnie jak tam zagranica przyczynia sie do udziatu
w wynikach kghm?

Piotr Krzyzewski

Aktywa zagraniczne Grupy partycypuja juz w prawie 50% w skorygowanej EBITDA Grupy,
sptata pozyczek 1,2 min USD w 2021-2025, w samym 2025 roku, tgcznie do KGHM Polska
Miedz S.A. wptyneto z tytutu sptat: pozyczek, gwarancji i pozostatych ustug ok. 380 min
USD. Spotki zagraniczne nie potrzebujg juz bezposredniego wsparcia finansowego
Spotki matki, korzystajgc jedynie z gwarancji kredytowych, sptacajg zadtuzenie wobec
podmiotéw dominujacych i partneréw w projektach, zachowujgc bezpieczne i elastyczne
schematy finansowania dziatalnosci operacyjnej i inwestycyjnej. Na koniec roku 2025
Sierra Gorda pokryta catos$¢ poniesionych w przesztosci strat oraz zaistniaty przestanki
wskazujgce na istotng poprawe prognozowanych przysztych przeptywdw pienieznych.
Pozwolito to na sporzadzenie nowej wyceny wartosci inwestycji. Ustalona wartos¢
godziwa stanowita podstawe do ujecia wartosci inwestycji w Sierra Gorda w wysokosci
504 min USD.

Gos¢: Inwestor33. Czy jest nadzieja na dywidende?

Piotr Krzyzewski

Tak jak komunikowaliSmy podczas wczorajszej konferencji, prezentujemy
odpowiedzialne podejscie do wyptaty dywidendy. Spétka nie zmienia swojej polityki
dywidendowej, decyzje kapitalowe pozostajg uzaleznione od warunkéw rynkowych,
potrzeb kapitatowych i pozycji finansowej KGHM. Na rekomendacje Zarzadu jeszcze
chwile potrzebujemy, niemniej Zarzagd w swojej rekomendacji odnosnie do wyptaty
dywidendy zwyczajowo bierze pod uwage przewidywane potrzeby kapitatowe Spotki na
realizacje programu rozwoju oraz bezpieczny poziom zadtuzenia w Grupie Kapitatowe;j.
Rekomendacja jest przedstawiana do oceny Rady Nadzorczej, a ostateczna decyzja
podejmowana jest przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie KGHM Polska Miedz S.A.
Gos¢: Obserwator. Jakie jest zadiluzenie kghm w rozbiciu na Polske i spotki
zagraniczne?

Piotr Krzyzewski

W Grupie KGHM zadtuzenie jest agregowane na poziomie Jednostki Dominujgcej, co
pozwala na efektywny sposob jego zarzadzania. Przyktadem tego jest program emisji
obligacji. Sierra Gorda juz korzysta z syndykatowego RCF, natomiast KGHMI w celach na
biezagcy rok ma pozyskanie finansowania w postaci m.in. kredytéw i pozyczek czy
faktoringu, ktore to dziatania odcigzg bilans Spotki matki w zakresie finansowania
zewnetrznego.
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Zobowigzania z tytutu zadtuzenia Grupy Kapitatowej na koniec 2025 r. wyniosty
5849 min PLN. Struktura zadtuzenia opiera sie na zdywersyfikowanych
i diugoterminowych zrédtach finansowania zapewniajgcych stabilnos¢ finansowg
w dtugim horyzoncie czasowym. Wolne Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty Grupy
Kapitatowej, ktérych kwota na dzieh 31 grudnia 2025 r. wyniosta 425 min PLN, stanowig
krotkoterminowy bufor do zarzadzania ptynnoscia. Pracujemy nad nowg transakcja,
ktéra wesprze ptynnos¢ KGHM International. Szczeg6towa struktura diugu netto Grupy
KGHM i Jednostki Dominujgcej znajduje sie w Sprawozdaniu Zarzadu z dziatalnosci,
rozdziat 2.4 oraz nocie 7 w Sprawozdaniu Finansowym.

Gosc: Jak w Swietle wyroku Sadu Najwyzszego USA wyglada aktualnie kwestia cet
i czy to jakos wptywa lub moze wplynaé na sytuacje sp6tki, popyt na miedz?

Piotr Krzyzewski

Zgodnie z gtébwnymi zatozeniami polityki sprzedazy, firma dywersyfikuje geograficznie
sprzedaz katod Cu - w przypadku tego produktu elementem strategii KGHM jest miedzy
innymi zakonczony w maju biezgcego roku proces rejestracji katod Cu produkowanych
w Hucie Miedzi Gtogow na gietdzie CME w Stanach Zjednoczonych. W zakresie
ewentualnego importu produktéw Cu wytwarzanych przez KGHM, w dalszym ciggu nie
zostaty one objete ctami importowymi. Prezydent Trump, z poczatkiem sierpnia
ubiegtego roku, wprowadzit 50-procentowe cta na import miedzi, ale wytaczyt z nich
metale rafinowane, ktore stanowig podstawe handlu miedzynarodowego. Zgodnie
z ogtoszonym przez Biaty Dom o$wiadczeniem z dnia 30 lipca ubiegtego roku materiaty
wejsciowe” z miedzi (takie jak rudy miedzi, koncentraty, kamiern miedziowy, katody
i anody) oraz ztom miedzi nie podlegajg taryfom celnym w ramach procedury 232 ani
taryfom wzajemnym, a co za tym idzie katody miedziane nie powinny zosta¢ obcigzone
15% ctem na towary z UE dostarczane do USA. Nie zapadta jeszcze decyzja USA czy
ostatecznie zostang wprowadzone kolejne czy wyzsze taryfy na Cu, niemniej jak do tej
pory rynki podchodza do tej kwestii spokojnie. Dla KGHM rynek amerykanski (aczkolwiek
wazny) nie ma jednak bezpos$rednio znaczgcego udziatu w strukturze geograficznej
sprzedazy produktéw wytwarzanych przez Grupe poza USA, co oznacza, ze bezposredni
wptyw cet bedzie bardzo ograniczony.

Gos¢: Czy sg w planie kolejne emisje obligacji? Moze rozwazylibyscie takze emisje
obligacji dla rynku inwestorow indywidualnych? Mysle, ze mogtyby sie one cieszy¢
zainteresowaniem.

Piotr Krzyzewski

Tak, rozwazamy taka mozliwos¢ choc jest za wczesnie, aby mowi¢ cos wiecej. Jako CFO
KGHM moge powiedzie¢, ze kolejne emisje obligacji sg brane pod uwage, ale kazda
decyzje podejmujemy w zaleznosci od potrzeb finansowych, warunkéw rynkowych
i optymalnej struktury zadtuzenia. Przy okazji emisji obligacji Serii C wspominatem, ze
w przysztosci KGHM moze wrdéci¢ na rynek z kolejng emisjg obligacji, natomiast na ten
moment nie byto planu emisji kierowanej stricte do inwestoréw indywidualnych,
o naszych decyzjach bedziemy informowac. Ostatnia emisja obligacji, ktéra refinansowat
poprzednia, nie tylko wydtuzyta okres zapadalnosci, ale tez pozytywnie wptyneta na
koszty finansowania.

Gos¢: Maj. Lumina metals mentioned that could use your smelter, once they have
their own production of copper. Are you willing support them in any way for
Lumina to reach production faster? What is your overall view on their projects?
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Piotr Krzyzewski

We are always open to partnerships that align with our core interests in optimizing our
assets and expanding our processing capabilities, but please keep in mind that Lumina,
hasn't started the construction phase yet, so we do not expect the first copper
concentrate to be soon (at least several years). Our smelters have significant capacity,
and we can process third-party concentrates when it enhances efficiency.

Gosc¢: Bjorn. If current spot copper and silver prices are sustained for 2026, have
you estimated any impact from the hedging losses for 2026? Thank you!

Piotr Krzyzewski

Obviously we cannot comment on theoreticals, especially given the extremely volatile
macroeconomic and geopolitical situation which we have experienced since the new
American administration came into office. We are actively focused on obtaining the best
results from our hedging policy, which is aimed primarily at reducing volatility in our
earned revenues. In May we will publish our results for the first quarter of 2026, and at
that time we will be able to comment more on how we see the macro situation affecting
our results - until then we can only state that prices generally in Q1 2026 have been very
good and we are cautiously hopeful for good results to be reported.

Gosc: John. How should we think about Sierra Gorda molybdenum production?
You beat 2025 budget by 22% but have lower production guidance for 2026? Is that
on lower grades?

Piotr Krzyzewski

While we were delighted with the level of moly production by Sierra Gorda in 2025 (due
to very good moly grade of pushback 6, we will come back to pushback 6 in few years),
this level should not be taken as a historical standard. As we have reported regularly
since commercial operations first began at Sierra Gorda in 2015, the highest level of
molybdenum production was expected in the first five years, with a drastic drop-off
thereafter. Clearly there will be years when the moly grade is higher than expected, but
we should expect grades more in line with those expected in 2026 to be the long-term
norm.

Gos¢: Andrzej Malecki. Witam, co doktadnie planujecie zrobi¢ z hutg Gltogéw II,
zamykajac jg na 3 miesigce i jak to wplynie na poprawe produkcji w catym roku,
aby sprzedac o 20 tys. ton wiecej?

Piotr Krzyzewski

Kazda huta na Swiecie musi podlegac przestojowi na czas duzego remontu (heavy
maintenance). W Polsce, raz na 4 lata kazda z naszych hut podlega witasnie takiemu
remontowi. Jednoczes$nie ambicjg Zarzgdu jest utrzymanie produkcji na poziomie takim
jak w latach, gdy nie ma remontu. W zwigzku z powyzszym musimy przygotowac zapas
anod celem zrealizowania planu produkgji (dzwignia finansowa).

Gosc: Peter. You have exceeded Poland silver sales guidance by 6%. Was it on
higher production of silver or on sales timing?

Piotr Krzyzewski

Correct, I'm pleased to report that our silver sales in 2025 exceeded the annual guidance
by 6%. This outperformance was primarily driven by higher silver production, while sales
timing played a minor role. Please note, that the production of metallic silver amounted
to 1,323.3 tonnes and was higher by 7.0 tonnes (+0.5%) compared with the 12 months
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of 2024. The increase in metallic silver production resulted from the availability of feed
at the Precious Metals Department of the Gtogéw Copper Smelter and Refinery.

Gosc¢: Clev. In terms of commodity hedging, is it spread across quarters for 2026
equally? Because you have hedged quite a lot of copper and silver and I'm trying
to understand when will that affect your profit line.

Piotr Krzyzewski

A full description of the hedged positions and the period of their impact is presented in
the Consolidated financial statements for 2025, for example on page 90. The data in the
financial report show a very detailed picture of the hedging position in the company.
The data are presented in half year periods, within which the position is evenly
distributed across all months. The financial instruments, both for copper and silver, will
be settled systematically in the subsequent months to which they relate.

Gos¢: Zdzistaw. Remigiusz napomniat, ze KGHM moze zacza€ przynosic dywidendy,
poniewaz podatek MET jest w tym roku nizszy. Wspomniane oszczednosci
w podatku MET w 2026 roku wyniosty okoto 500 min zt. Czy to minimalna kwota
dywidendy, ktérej powinnismy sie spodziewa¢? Dziekuje.

Piotr Krzyzewski

Polityka Dywidend KGHM Polska Miedz S.A. zaktada, iz Zarzad bedzie rekomendowat
wyptate dywidendy na poziomie do jednej trzeciej jednostkowego wyniku finansowego
netto uzyskanego w poprzednim roku obrotowym, z uwzglednieniem aktualnej oraz
przewidywanej sytuacji finansowej Spotki oraz Grupy Kapitatowej. W szczegdélnosci
Zarzagd w swojej rekomendacji bedzie brat pod uwage przewidywane potrzeby
kapitatowe Spétki na realizacje programu rozwoju oraz bezpieczny poziom zadtuzenia
w Grupie Kapitatowej.

Gosc: Jak wyglada kwestia cen gazu i na ile obecna presja kosztowa moze wptynaé
na wyniki przyszlych kwartatéw? Jaki to jest udziat kosztowo w hutnictwie?

Piotr Krzyzewski

W | kwartale br. mieliSmy i nadal mamy do czynienia z wysokimi cenami gazu i energii
(gtéwnie to byt styczen), jednoczesnie trudno jest przewidzie¢ jak bedzie wygladat od
strony kosztowej caty rok 2026. Naszg ambicjg jest, aby wydatki na gaz i energie
zamknety sie podobnie jak wykonanie 2025.

Piotr Krzyzewski

Serdecznie dziekuje Panstwu za udziat w czacie i wszystkie zadane pytania. Zapraszam
réowniez 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
popotudnia!



