KGHM

POLSKA MIEDZ

Departament Relacji Inwestorskich

Zestawienie pytan zadanych podczas konferencji wynikowej
za | pétrocze 2026 rok

1. Dzien dobry. Ja mam pytanie o te zapasy, bo tam rzeczywiscie spadto z ponad

2 mid do 480 min w drugim kwartale, te ruchy na zapasach. Czy trzeci kwartat juz
pozwoli na odwrdcenie tej pozycji i odbudowanie tego cashflowu, ktéry byt staby moim
zdaniem w drugim kwartale?
Odp. Z tym stabym bym polemizowat, ale tak, na pewno trzeci kwartat, to zresztg widac po
wolumenie, na tym slajdzie pokazujemy, ten wolumen bedzie spadajgcy, wiec tak - trzeci,
czwarty kwartat bedziemy uwalnia¢, gtownie to, co tez powiedziat Prezes Laskowski, te
prawie 60 tysiecy ton anod sg w tej chwili przetwarzane, one bedg sprzedawane
i uwalniane, wiec jakby zobaczymy to najpierw w produkcie finalnym, a p6zniej w postaci
gotdwki, takze tak bedziemy widzie¢ uwolnienie zapasow.

2. To w zwigzku z tym jakiej dywidendy mozemy sie spodziewac z wynikéw za 2026 - czy
tam blizej 5 ztotych, czy blizej ztotéwki?

Odp. O tym, mysle, powiemy zdecydujemy na konferencji przy okazji walnego
zgromadzenia, to raz, w przysztym roku, ale naprawde, to co podkreslamy - chcemy
zbudowal sobie teraz w tej koniunkturze takg baze finansowg, tez z odpowiednim
poziomem zapasow, o ktore Pan pytat, zeby z jednej strony moc inwestowad, moéc rozwijac
sie, ale z drugiej strony, zeby tez miec¢ zaséb finansowy, ktory pozwolitby sie nam dzielic sie
witasnie poprzez dywidende z akcjonariuszami.

3. Pytanie o koszty osobowe wtasciwie. Moze zacznijmy od tego kosztu catkowitego

wydobycia w Polsce, on tam przebit 55 000 na tone w drugim kwartale, czy tam
wysokie 8% kwartat do kwartatu. Ja rozumiem, ze to giéwnie za to odpowiedzialny byt
wzrost kosztéw osobowych w Polsce, tam sobie 2,1 mid prawie wyniést, czyli tak de
facto jak gdyby cashflow Grupy nie przykryt nawet kosztéw osobowych
w Polsce i to byto w giéwnej mierze spowodowane tym one-offowym bonusem dla
zatogi, tak? | w zwigzku z tym mozemy sie spodziewaé, ze ten catkowity koszt
wydobycia z 55 000 ztotych na tone spadnie w trzecim kwartale. Czy to jest dobre
rozumowanie?
Odp. Patrzac na zapisy ZUZP one stanowig, ze wraz z wygenerowanym zyskiem musimy
odprowadzac czes¢ na fundusz wynagrodzen zwigzany z nagrodg z zysku i to jest jakby
stworzone jako obiekt, jako rezerwa i ona wynosita, jak rok do roku to jest ponad 470 min
przyrostu. To jest taka kwota, ktorg jesteSmy zobowigzani w oparciu o ZUZP zawigza¢, wiec
jakby to spowodowato to, co Pan powiedziat, wzrost tych kosztow na poziomie kosztéw
wynagrodzen. Takze obrezerwowaliSmy catos$¢ tego obszaru, ktory wynikat z poziomu zysku.
Takze tutaj jakby patrzgc na ten wynik, ktéry wygenerowalismy, nie ma juz uzasadnienia do
zawigzywania w dalszym ciggu tej rezerwy.
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Czyli mozna sie spodziewad, ze ten koszt jednostkowy nie bedzie rést w trzecim
kwartale.
Nie powinien. Doktadnie tak.

Dzien dobry. Pan Prezes juz wspomniat tutaj o powiekszaniu rodziny KGHM, dlatego
ja chciatbym péjsé w tym kierunku i zapytaé¢ witasnie, jakich kierunkéw ekspansiji
zagranicznej mozemy sie spodziewac i jakie surowce krytyczne sg obecnie najbardziej
pozadane w KGHM. Dziekuje.

Odp. Tak, to jest pytanie z mojego zakresu. Prosze Panstwa, jesli chodzi o kierunki
potencjalnego rozwoju i przeje¢ M&A, ja nie moge wyklucza¢ zadnego kierunku
geograficznego, natomiast z catg pewnoscig przyglagdamy sie Ameryce Potudniowej,
Ameryce Potnocnej, Afryce, ale tylko w zakresie tych jurysdykcji, ktore s dla nas stabilne pod
katem bezpieczenstwa prawnego, czyli méwimy o potnocnej Afryce, Maroku, ktéry nam sie
jawi jako partner bardzo stabilny na tym rynku afrykanskim. Ale nie wykluczam, tak jak
powiedziatam, rowniez innych kierunkdéw. Przekrojowo patrzymy na rynek. To nie jest
sytuacja, jak Panstwo wiecie, jest mato projektow na rynku miedziowym, ktére sg na takim
bardzo perspektywicznym etapie rozwoju. Ceny sprawiajg, ze projekty sg przeszacowane
czesciowo, wiec tutaj musimy bardzo ostroznie podchodzi¢ rowniez do naszych planéw
przejeciowych. Oczywiscie na rynku amerykanskim réwniez przyglagdamy sie réznym
aktywom. Niemniej jednak, tak jak Pan Prezes Krzyzewski powiedziat, jesteSmy w jakiejs fazie
analiz i tutaj nie mozemy Panstwa wiecej informowa¢ na ten temat. Jednym
z naszych priorytetow jest rébwniez badanie zt6z na Ukrainie. Przygotowujemy, znaczy my
w zasadzie badamy te ztoza od dtuzszego czasu, wiedze mamy, natomiast jg aktualizujemy.
Te ztoza, ktére sg najbardziej perspektywiczne, tez badamy w procesach due diligence.
Mowimy przede wszystkim o licie, o ztozach tytanu i te pierwiastki, te metale sg na naszym
radarze. Dziekuje.

Kiedy mozna spodziewac sie poprawy uzyskéw miedzi w kopalni Robinson?

Odp. Prosze Pana, to jest pytanie trudne, dlatego ze ja nie jestemm w stanie Panu
odpowiedzie¢ na tak zadane pytanie. Kopalnia Robinson boryka sie, znaczy nie boryka sie
z problemami, natomiast tak jak powiedziatam, odkrywka Liberty i ta ruda jest trudniejsza w
uzysku i to wida¢ w wynikach. Kopalnia pracuje nad tym, zeby zrealizowac zatozenia
budzetowe. Awarie, ktére nastepowaty rdéwniez na zakiladzie przerdbczym,
w wyniku zastosowanych planéw restrukturyzacyjnych zostaty wyeliminowane. Takze
spodziewamy sie poprawy tych uzyskow w najblizszym czasie.

Tutaj tez, co méwita Pani Prezes - mamy plan naprawczy i rozwojowy. Patrzymy tez na takie
rozwigzania juz wprost, ktére sg wdrozone Al-owe, ktére majg dobra¢ nam mieszanki na
zaktadzie przerdbczym i podnies¢ te uzyski. Jezeli zobaczymy w fazie testow, ze ta
technologia ma zastosowanie u nas, na pewno jg wdrozymy i te efekty zobaczymy. Tam
okres do wdrozenia to sg tygodnie, teraz jesteSmy w fazie potwierdzenia sobie, ze ta
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technologia u nas zaimplementowana podniesie uzyski. Wiec tutaj tez bySmy upatrywali
bardzo szybkiego powrotu do uzyskow.

Tak, ale natomiast jeszcze chciatam zastrzec, ze tak jak byto to komunikowane wczesniej, ta
faza, ktéra jest teraz, Liberty, jest fazg przejSciowg do kolejnej fazy, ktora rozpocznie sie
w 2028 roku, czyli do przejscia w odkrywke Veteran, gdzie zawartos¢ tego metalu jest wyzsza.
To tez wynika z pewnej sekwencyjnosci modelowania ztoza, ze zeby przejs¢ do tych czesci
ztoza, ktére sg bogatsze w metal, musimy przejS¢ przez te czesci ztoza, ktdre sg ubozsze w
metal, sg materiatem wtdrnie hatdowanym, zawierajg duzg ilos¢ itéw. | tutaj te okolicznosci
tez wtasnie w procesie produkcji tez wskazujg i definiujg tez ten uzysk.

A ta trudniejsza wtasnie w obrdébce ruda to sg te ity? Czy jeszcze jakies tam inne
problemy wystepujg?

Tak, to sg gtownie ity.

To jeszcze takie pytanie mam do rynku globalnego. Jakie sg Panstwo odczucia? Bo tak,
sg napiecia po stronie podazowej, jezeli chodzi o kopalnie, o wydobycie miedzi.
Natomiast takim elementem, ktéory w s$rednim terminie moze odegraé¢ duze
znaczenie, to jest to, co zrobi administracja amerykanska z ctami. Miaty by¢ do kornca
czerwca informacje przedstawione dotyczgce wprowadzenia cta od poczatku 2027
roku. Czy Panstwo sie nie obawiacie, ze te cta moga by¢ jednak niewprowadzone badz
opdéznione wprowadzenie i cze$¢ z tych duzych zapaséw zgromadzonych przez
amerykanskich traderéw moze trafi¢ na rynek i spowodowa¢ korekte cen miedzi?
Odp. Oczywiscie, ze jest takie ryzyko. Natomiast ja bym przypisat jemu mate
prawdopodobienstwo. Ja uwazam, ze ten magazyn, ktory troche historycznie powstat przez
przypadek, bo tak trzeba sobie powiedzie¢, on ma teraz wymiar strategiczny
i jezeli spojrzymy, co robig Stany i co robig Chiny, my w Europie jeszcze tylko sie temu
przygladamy, to miedz przestaje byc¢ jakby surowcem, ze tak powiem, tylko ktéry podlega
popytowi i podazy. On staje sie jakims narzedziem do rozgrywek geopolitycznych. | moim
zdaniem ten magazyn nigdy nie zostanie uwolniony. Patrzac tez na produkcje w takim
stopniu, a tym bardziej patrzac, jaka jest, wszyscy widzimy, jaka jest produkcja katod
w Stanach Zjednoczonych. Stany Zjednoczone sg uzaleznione w tym stopniu, bardzo
wysokim stopniu. Ten magazyn stanowi pewng odpornos$¢, ktdérg administracja
wybudowata. Czy to jest najbardziej optymalne? Trudno mi sie wypowiedzie¢. Natomiast na
pewno to jest element, ktory nie podlega tylko decyzjom, moim zdaniem, administracyjnym,
ze bedzie i tak jak styszymy w Stanach Zjednoczonych, ze ten magazyn ma troche szerszy
wymiar niz nam sie tylko wydaje z punktu widzenia Comexu i lokalizacji tam katod.

Pan Prezes tez méwit, ze w ostatnim czasie, kiedy byty te podwyzszone ceny, jeszcze
wyzsze ceny miedzi, troche wiecej transakcji zabezpieczajgcych zawieraliscie. Czy to
jest taka strategia na najblizsze tygodnie czy miesigce, ze przy tych wysokich cenach
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ten hedging bedzie troche bardziej aktywny, jezeli chodzi o miedz? Jezeli Panstwo
byscie sie mogli odnies¢ jeszcze do hedgingu dotyczacego srebra, bo tam ceny srebra
sg juz o 50% nizsze niz byly pod koniec stycznia. Czy tu z kolei nie bedzie mniej
transakcji zabezpieczajgcych ceny?

Odp. OK. To teraz tak odnoszgc sie. Mamy swojg strategie. To nie jest tak, ze my tak mozna
powiedzie¢, patrzymy na rynek codziennie, ale nie robimy tych transakcji, mamy jakies$
okreslone interwaty, w ktérych realizujemy te transakcje. WycelowaliSmy w ten poziom, ktéry
ostatnio byt obserwowany, jako ten poziom, gdzie chcemy zrobic jakies kolejne transakcje i
tam dokonaliSmy. W zakresie srebra w drugg strone moge powiedzie¢, to tez bedzie widac
w kolejnym raporcie, my czes¢ transakcji zrestrukturyzowali$my. Przy tych 55 dolarach
zamykaliSmy czes$¢ transakcji. Wiec to mozna powiedzie(, ze teraz patrzymy na ten rynek. Co
do zasady ja uwazam, ze tam bedzie pewnie, jakbym miat powiedzie¢, jak rynek bedzie
wygladat, 75 dolarow plus minus 15%. Mysle, ze tam bedziemy sie gdzies$
w jakim$ horyzoncie poruszaé, bo widze z punktu widzenia srebra ten popyt od strony
przemystu jest bardzo silny. Pytanie, jak, to tez bardzo duzo ETF-éw byto, ktére
wygenerowaty ruch. To jest do$¢ ptytki rynek, natomiast z punktu widzenia odbiorcéw
duzych przemystowych czy tez inwestycyjnych, ktérych mamy po stronie duzych bankdw,
bankow centralnych, to ten popyt jest niezagrozony i tu widzimy caty czas zakupy po stronie
tych duzych graczy.

Mam pytanie, pare dni temu byta konferencja BHP i tam Prezes powiedziat, ze koszt
nowych projektéw, taki powiedzmy, zeby kupic¢ projekt miedziowy kosztuje juz ponad
100 000 dolaréw za tone. On powiedziat well above, czyli ponad. Czy te 100 000 dolaréw
za tone to jest takie indykacyjne, jesli chodzi o Panstwa zakup, ktéry mielibyscie plan
przeprowadzic?

Odp. Znaczy absolutnie my nie mozemy sie do tego referowad, bo nie wiemy, co miat na
mysli Pan Prezes BHP, nowy Pan Prezes BHP, bo méwimy o kwestiach operacyjnych czy na
jakims wczesnym etapie. My na pewno bedziemy Panstwa informowa¢ w momencie,
w ktérym bedziemy gotowi do tego. Trwajg rozmowy. To nie jest taki koszt, ale tak jak mowie,
trudno tu sie odnosic¢ do stwierdzen z konferencji prasowe;.

Pani Wiceprezes méwita tutaj o zmianie warty w Radzie Nadzorczej Sierra Gorda.
Rozumiem, ze konsolidacja Sierra Gorda sie nie zmieni, ze bedzie caty czas na poziomie
55% metoda proporcjonalna.

Odp. Nie, absolutnie. To jest kwestia obowigzujgcego ]V, ktére po prostu definiuje, ze
przewodnictwo w tej Radzie jest po prostu cykliczne 2-letnie, tak. Akurat w tym momencie
South32 sprawuje to przewodnictwo. My obejmujemy od 1 stycznia przysztego roku. Takze
tutaj sie absolutnie, jesli chodzi o wtascicielskie kwestie, nic nie zmienia.



