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Zestawienie pytan zadanych podczas konferencji wynikowej

1.

za IV kwartat i 2025 rok

Dzieh dobry, Gratuluje swietnych wynikéw. Ja mam kilka pytan - znowu do tej
dywidendy najpierw zajdziemy, bo tam sufit mamy 3,24 techniczny, uwzgledniajac
te strategie, ktérg Panstwo tam dali. | pytanie jest: Czy mozemy sie spodziewac
okoto 2 ztotych, 2,50 ztotych? Jak na to mozemy patrzec? Drugie pytanie odnos$nie
working capital: Na jakich poziomach mozemy spodziewa¢ sie wzrostu tego
working capital w kolejnych okresach w 2026 roku, w pierwszym i drugim
kwartale? | chciatbym zapyta¢€ jeszcze o Maroko: Czy blizej bedziemy mogli jakie$
dosta¢ informacje? Z analiz wychodzi, ze Maroko posiada tez okoto 12%
sSwiatowych zasobéw zt6z rzadkich, tych mineratéw zt6z rzadkich. | pytanie jest:
Czy KGHM bedzie chciat iS¢ tez w te strone, czy jednak skupi sie na miedzi
i srebrze?

Odp. Jesli chodzi o dywidende, czy jakis potencjat w tym zakresie, nie chcemy i nie
bedziemy odchodzi¢ od dotychczasowej polityki dywidendowej, co oznacza, mimo tego,
ze w zesztym roku dywidendy nie wyptacata Spoétka, to byto zwigzane przede wszystkim
z potrzebg zabezpieczenia sobie w ramach rozmdéw na temat obnizenia podatku
mozliwosci CAPEX na dalsze lata. UzyskaliSmy obnizke podatku, w zwigzku
z czym catos¢ uzyskanych w ten sposob Srodkdw, czy niewyptaconych na zewnatrz
chcemy przeznaczy¢ na CAPEX. To oznacza, ze mozemy spokojnie wroci¢ do
dotychczasowej polityki dywidendowej, o ktorej, jak Panstwo Swietnie wiecie, mozemy
powiedzie¢ w tej chwili tyle, ze nie bedzie to na pewno ponad 30% zysku netto. Decyzje
ostatecznie co do wysokosci podejmiemy pewnie za jakiS miesigc czy dwa
i zaproponujemy co$ rynkowi. Chcemy wyptaci¢ w ramach dotychczasowej polityki
dywidendowej. Jesli chodzi o Maroko, to moze najpierw Pani Prezes.

Bardzo chetnie. Prosze Panstwa, jesli chodzi o Maroko, albo raczej szerzej kwestie
rozwoju bazy zasobowej aktywéw zagranicznych i w ogdle Grupy Kapitatowej - my
dziatamy w oparciu o dtugoterminowy plan rozwoju polityki bazy zasobowe] aktywow
zagranicznych, ktéra przewiduje rozwoj aktywow na réznym poziomie zaawansowania.
Od poczagtkowego stanu Greenfield, od zakupu, czy pozyskiwania réznego rodzaju
koncesji eksploracyjnych, poprzez projekty rozwojowe, az po projekty juz gotowych
kopalni. | w oparciu o pewne wskazane dla nas, wtasciwie przyjete benchmarki, ktérych
sie trzymamy, do ktérych nalezy, jednym z nich jest pewne stabilne prawodawstwo, czyli
stabilna jurysdykcja, ale przede wszystkim zasobnos¢ ztoza i roczna przewidywana
produkcja miedzi, a takze okres zywotnosci kopalni - opracowujemy sobie mape takich
przysztych ewentualnych wejs¢ kapitatowych. Jesli chodzi o Maroko, faktycznie
podpisaliSmy porozumienie z dwoma podmiotami publicznymi funkcjonujgcymi na
tamtym rynku. Jednym z nich jest firma zajmujgca sie poszukiwaniem koncesji
eksploracyjnych, drugg jest duza firma zajmujgca sie wydobyciem i produkcjg miedzi,
ale rowniez innych metali. | tutaj chciatam powiedzie¢, ze to jest porozumienie otwarte
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na tym etapie, ktére pozwala nam poszukiwa¢ szeroko tych projektow, rowniez
projektow niemiedziowych, przy czym zaznaczam, ze gtdbwnym przedmiotem naszej
dziatalnosci jest i bedzie zawsze produkcja miedzi i produkcja metali towarzyszacych.
Niemniej jednak, przygladamy sie rynkowi szeroko i réwniez jesteSmy zainteresowani
rozwijaniem kompetencji w zakresie innych metali. Takze mam nadzieje, ze
w najblizszym czasie bedziemy co$ Panstwu komunikowad. Na tym etapie jest to
memorandum, ktére ma charakter jeszcze niewigzacy i otwiera potencjalne pola do
wspotpracy.

Dodam tylko, jesli chodzi o takie rozszerzenie, czy rozbudowe, rozwoj Firmy na bazie
zasobow zagranicznych, potencjalnych, to tez troszeczke wiecej i bardziej precyzyjnie
powiemy o tym, na czym polega nasze rozsadne poszukiwanie, przy okazji prezentacji
strategii. A jesli chodzi o working capital, to prosze bardzo.

Dziekuje bardzo. Jak sami Panstwo wiedzg, jest bardzo wiele zmiennych w tym réwnaniu
w zakresie working capital. Moge powiedzie¢, jakby tak wyizolowujgc tylko np. te anody,
to bedzie okoto jeszcze miliarda ztotych. Natomiast to tez jest tak, ze my bedziemy duzo
produktéw gotowych w miedzyczasie obniza¢, stany magazynowe. Natomiast to pewnie
jeszcze dwa stowa komentarza do tych wynikow styczen - luty produkcyjno-
sprzedazowych, ktére Panstwo widzieli - gtbwnie dotyczy miedzi - ta nizsza sprzedaz,
ona tez z paru czynnikow wynika. Styczen byt dos¢, ze tak powiem, to nie tylko dla naszej
branzy, ale mysle, ze dla wielu eksporteréw, trudny z punktu widzenia dostepnosci
portéw. Teraz natomiast, to tez mozna powiedzie¢, z jednej strony ciesSnina Ormuz nas
bezposrednio nie dotyka, ale posrednio dotyka i mysle, ze wszystkich dotyka, bo te
kolejki na zatadunek, na kontenery sg coraz dtuzsze, wiec mysle, ze to moze miec
w jakim$ scenariuszu delikatny wptyw na working capital. Natomiast jakbym miat
obrazowo powiedzie¢, pewnie teraz do czerwca bedziemy rosng¢, troszeczke pewnie
wrzesien tez moze by¢ wzrost na wykorzystaniu kapitatu obrotowego, i bardzo, bardzo
silne przeptywy w ostatnim, czwartym kwartale pozytywne. | mysle, ze nad ta strategia
bedziemy sie skupiac tak, zeby ten working capital tez optymalizowac.

. W drugim pétroczu 2025 roku mieliscie bardzo wysokie okruszcowienie w Spétce
Matce i na miedzi, i na srebrze. | pytanie: Czy to jest nowy, stabilny poziom, czy to
byto absolutnie wyjatkowe, czy bylo to wyjatkowe pétrocze i kolejne kwartaty
przyniosa obnizenie tego okruszcowienia? Jesli jesteSmy w wolumenach, to od
razu zahacze o KGHM INTERNATIONAL, bo widzimy - pierwsze dwa miesigce sa
bardzo stabe, jesli chodzi o produkcje i tez chciatbym sie dowiedzieé: Czy to jest
jakis tylko drobny problem, ktéry za chwilke zostanie rozwigzany, czy byé moze
trzeba sie liczy¢ z obnizeniem guidance dla tego projektu? | to jesli chodzi
o wolumeny, wiec zaraz wréce jeszcze do CAPEX.

Odp. Jezeli chodzi o wolumeny, te wielkosci okruszcowania miedzi w urobku, czy w ztozu
oraz srebra w ztozu utrzymujg sie na podobnych poziomach caty czas. Pewno Pan
zauwazyt zmiany tam trzecich miejsc po przecinku. Natomiast planujemy w budzecie na
rok 2026 podobne wielkosci jak do wykonania z 2025 roku.
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Jesli zas$ chodzi o wolumeny w segmencie KGHM INTERNATIONAL, prosze Panstwa,
nalezy mie¢ na uwadze to, ze referujemy sie do zesztego roku, w ktéorym
produkowaliSmy miedz z wyrobiska Ruth West 5, ktore charakteryzowato sie lepszymi
parametrami ztoza. Obecnie eksploatujemy rude z wyrobiska Liberty, ktéra te
parametry ztoza ma o wiele gorsze i Sciggamy, robimy stripping z wyrobiska Veteran.
| owszem, widac te réznice, porownujgc rok do roku budzetowo, natomiast analizujemy
te budzety. Dgzymy do tego, aby pozycje budzetowe w zakresie produkcji zostaty
osiggniete.

Owszem, tak jak powiedziatam, sg tam pewne wyzwania natury geologicznej
i tez technologicznej, z ktérymi sie mierzymy. Natomiast nie méwimy o prognozach,
analizujemy przyczyny i bedziemy starali sie osiggng¢ wyniki budzetowe.

. Czy i kiedy KGHM rozpocznie duzg inwestycje KGHM 2.0, czyli budowe nowej
kopalni za Odra. | to byloby pierwsze pytanie. A drugie z tego samego cyklu:
WspomnielisScie Panstwo o rozmowach na temat czwartej linii produkcyjnej
w Sierra Gorda. Ja chcialbym zrozumieé, jaki jest sens ekonomiczny budowy
czwartej linii, bo z mojej perspektywy trudno mi go znalezé, ale by¢ moze jest
i chciatbym dowiedzie¢ sie doktadnie, jak to wyglada.

Odp. Moze rozpoczne od drugiej czesci, tylko powiem, ze to tez jest wynik, czy
wyrownanie informacji z naszymi australijskimi partnerami. Oni zaktadaja, czy méwia
o tym i to teraz podlega réwniez naszej wspdlnej analizie, ktorej wyniki i ogtoszenie
prawdopodobnie decyzji w tej sprawie, przynajmniej kierunkowo jeszcze czekamy, to
bedzie koniec pierwszego potrocza. South zaktada nawet do 20% podniesienie produkgji
dzieki czwartej linii, ale jest to zwigzane jeszcze z dwoma przynajmniej czynnikami. Po
pierwsze, przyspieszyliSmy prace eksploracyjne, czyli wiercenia w dalszej czesci ztoza
w Sierra Gorda - to jest pierwsza rzecz. | to tez bedzie miato wptyw na decyzje o czwartej
linii. Czekamy tez na raport w tej sprawie, ktéry mamy dosta¢ w najblizszych tak
naprawde tygodniach po to, zeby przygotowac sie razem z czescig tych kalkulacji do
tego projektu na potowe roku. Druga rzecz, to sg tez rozmowy na temat dodatkowego
przerobu z kopaln sgsiednich. To tyle moge w tej chwili Panu odpowiedzie¢ na to
pytanie. Prosze jeszcze o uzupetnienie Panig Prezes.

Tak, uzupetniajgc to, co Pan Prezes powiedziat - czwarta linia mielenia zaktada wzrost na
zaktadzie przerébczym o okoto 20%. Przy zachowaniu uzysku, ktéry obecnie osiggamy,
mozna przewidywa¢ wzrost produkcji o okoto 20%. JesteSmy na etapie, kiedy
prowadzimy analizy nie tylko finansowe, ale przede wszystkim techniczne, czy czwarta
linia mielenia spetni te wymagania, czy ewentualnie sg inne dostepne drogi do
inwestowania w rozwdj kopalni. Rozmawiamy na ten temat z naszym partnerem South
32. Natomiast to, co jest istotne i wazne, Sierra przygotowuje réwniez strategie rozwoju
kopalni, ktéra opiera sie rowniez na dodatkowych wierceniach zt6z, ktére sg dookota
samego pitu Sierra Gorda. | ta decyzja bedzie, decyzja finansowa, ktéra ma zapas¢ do
potowy roku na temat rozbudowy tej kopalni, bedzie wynikiem tych wszystkich analiz.
Czyli nie jedynie analizy technologicznej, ale przede wszystkim technologicznej,
finansowej i strategii przedstawionej przez Sierra Gorda i zaakceptowania przez Owners
Council, czyli przez Rade Wiascicieli strategii rozwoju kopalni Sierra Gorda. Jesli chodzi
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o CAPEX, mniej wiecej Panstwo juz tez wiecie, jaki to CAPEX jest, bo juz o tym byta mowa.
Przewidujemy, ze to bedzie okoto 700 milionéw dolaréw. Sierra Gorda ma takie
zdolnosci finansowe, aby w oparciu o finansowanie dtuzne sfinansowac rozbudowe tej
kopalni. Finalng decyzje w tym zakresie bedziemy Panstwu komunikowa¢ oczywiscie
w drodze odpowiednich komunikatow.

Jeszcze tylko dodam jedng rzecz, bo mysle, ze wiem tez doktadnie, o co Panu Pawtowi
chodzi z punktu widzenia modelu i co stoi za tg transakcjg. To jest bardzo prosta
odpowiedz. Skracamy LOM, czyli skracamy koszty, dyskontujemy przeptywy w krétkim
okresie. To jest gtdbwny cel tej czwartej linii. Takze ona tylko to spowoduje, ze skracajgc
LOM, skracamy koszty, szybciej dyskontujemy przeptywy. Na tym polega caty sekret,
mozna powiedzie¢ w dwdch zdaniach, czwartej linii.

To jeszcze tylko ja ad vocem, bo to jest bardzo ciekawe zagadnienie. Oczywiscie, ze tak
jest, czwarta linia mielenia skréci LOM, natomiast po to rozmawiamy w szczegdtach na
temat strategii rozwoju kopalni i bierzemy pod uwage rowniez te dodatkowe odwierty,
czyli rozwiercenia Catabeli North i sgsiadujgcych wyrobisk, zeby zminimalizowac ryzyko
tego skrécenia LOM.

To wracam do KGHM 2.0. W zwigzku z tym, ze koncesja eksploracyjna na obszar
koncesyjny Bytom Odrzanski udzielona wiele lat temu zostata zaskarzona przez
kanadyjska firme i trafita sprawa do arbitrazu miedzynarodowego, nie byty prowadzone
tam roboty eksploracyjne, geologiczne, ktore bytyby podstawg do zaprojektowania
przysztej kopalni. Wiemy, ze jest to ztoze, natomiast nie robilismy tam badan,
szczegblnie w rejonie za Odrg, ze wzgledu na to, ze do korica nie byliSmy pewni wyniku
rozstrzygniecia sgdowego. Sytuacja w tej chwili jest nastepujaca. Koncesja zostata
utrzymana dla nas. My wystgpiliSmy o przedtuzenie koncesji eksploracyjnej do 2036
roku. Fragment ztoza Bytom Odrzanski do Odry, jak my to nazywamy, zaktadamy, ze
bedzie wydobyty wraz z dotychczasowymi koncesjami eksploatacyjnymi naszej Firmy.
| w tym roku rozpoczynamy duzg eksploracje, kilkanascie otwordéw, tam przynajmniej 12
otwordéw bedzie odwiercone za Odrg, zeby potwierdzi¢ parametry tego ztoza. Do tego
wiercimy na sgsiednim obszarze Kuléw-Luboszyce. Mamy tez z sgsiedniego obszaru
Gtogdw, koncesji Gtogdéw, informacje geologiczng. | po uzyskaniu tych wszystkich
informacji bedzie mozliwos¢ zaprojektowania. Odpowiadajgc krocej - za kilkanascie lat
bedziemy mogli tam rozpoczag¢ budowe przynajmniej dwdch szybdw, bo takie
zaktadamy poczatki udostepnienia. Tak wiec, jeszcze kilka lat musimy wytrzymag,
aczkolwiek bardzo liczymy na to. Poza tym, prosze Panstwa, jezeli moéwimy o kopalni
KGHM 2.0, to trzeba sobie zdac sprawe, ze w tej chwili pracujemy trzema kopalniami na
olbrzymim obszarze. Tam bedzie jedna. Tak wiec, to trzeba tez myslowo sobie, ze tak
powiem, mniej wiecej w proporcjach pewnych dopasowac. W kazdym razie, wracajac do
Panskiego pytania wprost - za co najmniej 10 lat rozpoczniemy prace w terenie.

. Czy nowy Prezes moégitby oméwic¢ swoje priorytety - jak bedzie zarzadzat firmag?
Czy mégitbym Pana Prezesa prosic o to?

Odp. Po pierwsze, Szanowni Panstwo, to zawsze jest gra zespotowa. Szczegdlnie
w spoétce publicznej o duzym zasiegu funkcjonowania, w wielu watkach i tak dalej. Jest
przede wszystkim jeden priorytet podstawowy i to nie jest puste hasto, czyli rozwdj
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KGHM, budowanie jego wartosci poprzez kilka elementow, ktérych juz dotkneliSmy.
Przede wszystkim, podniesienie efektywnosci produkcji. Zostat wspomniany tutaj
Program Optymalizacji Kosztéw na przyktad, szczegdlnie w ramach polityki zakupowej,
ktérg chcemy poprawia¢, ale réwniez takiej efektywnosci technologicznej, szukania
rozwigzan. Do tego dochodzi konieczna, jak sie wydaje, o czym wspomniat juz Prezes
Krzyzewski, jakas czes$¢ strategii poswiecona pozyskiwaniu tanszej energii, bo ten zakres
produkcyjny, przemystowy, w ktéorym sie poruszamy, to rzeczywiscie powoduje, ze
jesteSmy punktowo najwiekszym odbiorcg energii, jak réwniez gazu. | w zwigzku z czym,
tutaj chcemy poprawic sie i przygotowac taki program, zeby by¢ daleko ponizej dzisiaj
wskazywanych poziomdéw cen energii, chociazby przy kontraktach rdéznicowych
z offshore energetyki wiatrowej, czy z przewidywanych cen energii dzisiaj dla atomu.
Wiec szukamy gdzies troszeczke ztotego srodka. By¢ moze tak doktadnie punktowo go
nie znajdziemy w tym zakresie, ale to jest jeden z podstawowych elementow
kosztowych. Do tego dochodzi to, o czym juz wspomniatem, czyli silny nacisk, duzy
akcent na poprawe funkcjonowania Grupy Kapitatowej poprzez pogtebienie dziatania
w ramach lepszego tadu korporacyjnego, ale tez z naciskiem na to, zebySmy mieli te
Grupe lepiej wykorzystang dla catej Firmy. W tym miesSci sie réwniez cze$¢ tego, co
definiujemy sobie w swoim zakresie jako local content, mniejsze siegniecie po czesto
drozsze rozwigzania z zewngtrz. Mamy spoétki duze, z duzym potencjatem, ktore moga
nam zapewni¢, szczegélnie w tych programach CAPEX, ktére mamy, lepsze
wykorzystanie zasobow, ktére juz posiadamy i chcemy to zrobic jeszcze taniej. To taki
priorytet, jesli chodzi o kwestie produkcyjne. Chcemy tez pogtebi¢, by¢ moze, a na
pewno zastanowi¢ sie nad dalszg dywersyfikacja w zakresie sprzedazy. | to, o czym
wspomniata Pani Prezes, réwniez jednym z moich priorytetéw osobistych, ale to nigdy
nie jest dziatalno$¢ jednoosobowa - mamy uzgodniony tez priorytet w zakresie
poszukiwan dalszych zasobow, zeby wzmocnic i zbudowac dodatkowg wartos¢ na, byc
moze, aktywach zagranicznych - czy to bedzie Maroko, czy jakiekolwiek inne ztoza.
Szukamy szeroko. Oczka sieci mamy duze. Nie chcemy, bo nie ma okazji, patrze¢ na
rzeczy, ktore mogg byc jednostkowo, kosztowo drozsze, czyli rzeczy matych. Raczej
szukamy rzeczy z powaznym potencjatem.

. Na rynku wytop miedzi nie jest postrzegany jako dobra inwestycja, nie generuje
dobrych zwrotéw z kapitatu. Czy rozmawialiscie Panstwo o budowie huty miedzi
w USA? Czy to tylko pomyst, czy rozwazania, czy tez powaznie sie nad tym
zastanawiacie?

Odp. Szanowni Panstwo, to chyba z mojej winy. Ja w jednej z wypowiedzi sprzed chyba
kilku tygodni wspomniatem o potencjalnym pomysle budowy huty w Stanach
Zjednoczonych. Chce powiedzie¢, ze to nie jest tylko hasto, chociaz wtasnie traktuje
hasto ,huta” - juz wyjasniam. ChcielibySmy sie wigczy¢, czy rozpatrujemy na razie
potencjat we wigczeniu sie w tancuch wartosci produkcji przede wszystkim miedziowej
na Swiecie. To, co mamy w Polsce, czyli hutnictwo, to jest potowa europejskiego
potencjatu w hutnictwie miedzi. Chcemy stabilnie przynajmniej utrzyma¢, przy drobnych
zmianach, wykorzysta¢ tez zielong polityke ztomowa. Huta Legnica - widzimy tutaj
potencjat dla huty ztomowej wtasnie, do jej funkcjonowania. Jesli chodzi o inwestycje
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zagraniczne w zakresie przerobu, czyli to wtasnie huta w Stanach Zjednoczonych,
widzimy, jak rozwijajg sie i inwestujg polskie firmy tez w tancuch wartosci oparty na
miedzi przede wszystkim w Stanach Zjednoczonych. To jest rynek rozwijajgcy sie, jest
duzo jeszcze potencjatu do wykorzystania i wziecia z rynku, na przyktad w zakresie
walcowki miedziowej. JesteSmy tez po rozmowach z partnerami na temat ich planéw.
Rozwazamy gdzieS pojawienie sie w dalszym tancuchu wartosci w zakresie
przetwarzania miedzi, az do jakiegos finalnego by¢ moze produktu. Szanowni Panstwo,
gdyby teraz pewnie zapytac¢ nas, albo Panstwo sami by sobie zadali pytanie, czy gdzies
optaca sie w jakiejs szerokosci geograficznej otworzy¢ hute miedzi, to kazdy zna
odpowiedz, ze raczej przy tym TC/RC nie bardzo. Natomiast nie mozemy powiedziec¢
doktadnych destynacji, ale prawda tez jest taka, ze nie w technologii chinskiej ostatnia
huta, ktéra zostata wybudowana, to w Gtogowie. | tak, prowadzimy rozmowy w zakresie
know-how, ktéry posiadamy, ze moglibySmy w réznych krajach, rézne kraje zastanawiaja
sie, czy takg instalacje postawic. To nie jest tak, a) zbyt wczednie, zeby o tym mowic, tak
jak mowit Pan Prezes, b) nie mozemy o tym moéwi¢ w szczegotach. Natomiast to juz tu
raczej dotykamy tematdéw geopolitycznych niz aspektéw finansowych. Bo jezeli dane
panstwo bedzie chciato postawi¢ sobie w celu uniezaleznienia sie w tancuchu dostaw
i posiadania takiego aktywa, to takie aktywa moga powsta¢. My potencjalnie jesteSmy
jako ten, ktory potrafi zaprojektowa¢, wybudowad, wiec jesteSmy tez tutaj w réznych
rozmowach. Natomiast to sg informacje bardzo delikatne i poufne. A z drugiej strony
jest tez zbyt wczesnie, zeby na ten temat sie wypowiadad. Tak jak méwit Pan Prezes, na
pewno jesteSmy aktywni na réznych rynkach, z réznymi ustugami, niekoniecznie
z towarem, ale takze z ustugami, ktére mamy i know-how, ktére mamy w ramach Grupy
Kapitatowe;.

. Te prace analityczno-poszukiwawcze w Maroku z jakimi wydatkami po stronie
KGHM moga sie wigzaé w 2026, 2027 roku?

Odp. Szanowni Panstwo, tak jak powiedziatam wczesniej, na obecng chwile
podpisaliSmy memorandum of understanding, ktory jest niewigzgcym dokumentem, nie
niesie za sobg zadnych wydatkéw finansowych i tutaj postawie kropke, dlatego ze nie
bedziemy méwili o przysztosci. Nie wiemy, w jaki sposob jeszcze bedziemy ksztattowac
tres¢ tego porozumienia. Analizujemy dane i w tym momencie nie jesteSmy w stanie
powiedzie¢ zadnych informacji na temat potencjalnych CAPEX i wydatkdw.

Mam jedno pytanie odnosnie kwasu siarkowego, bo sg informacje, ze generalnie,
globalnie jest problemem w réznych jakichs kopalniach. Paiistwo jestescie akurat
na tyle, mozna powiedzie¢, zabezpieczeni, ze macie wiasng produkcje. Tam
W raporcie piszecie 600 000 ton rocznie w Polsce. Jakbyscie Panstwo mogli
powiedzie¢ co$ wiecej o tym procesie i o tym produkcie. Czy jestescie w stanie go
sprzedawac wiecej? Jak wyprodukujecie 600 000, to ile jestescie w stanie sprzeda¢é
tutaj do klientéw regionalnych, powiedzmy, tego kwasu siarkowego? | tez pytanie:
Czy Sierra Gorda i Robinson uzywaja wtasnie tego produktu i czy oni nie maja
jakichs probleméw z dostepnoscia?
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Odp. Tak jak Pan moéwi, produkujemy okoto 600 000 ton. Jest to dla nas produkt bardzo,
ze tak powiem, wazny, ale tez z punktu widzenia bezpieczeristwa, bo nie mamy zbyt
duzo, jak Panstwo wiedzg, retencji i zbiornikow, wiec ten produkt musi by¢ bardzo
szybko, ze tak powiem, sprzedawany. Wiec naturalnym jest, ze ta renta geograficzna gra
duza role, wiec duza czes¢ zostaje tutaj w kraju i w tym zakresie nie bedziemy tego
zmienia¢. Natomiast te ceny, ktére rozpoznajemy w kraju, moze nie sg takie, jak Pan
mowi. Natomiast tez za chwile powiem, dlaczego netto nie uzyskujg takich cen na
Swiecie producenci siarki. Natomiast eksport, ktéry od dwoch lat realizujemy z kwasu
siarkowego, jest bardzo znaczny na réznych destynacjach. Natomiast teraz powiem,
dlaczego takich cen, jak Pan moéwi, 150-200 dolaréw nie uzyskuje sie, bo frachty
strasznie ostatnio podrozaty i dostepnos¢ tez tankowcdw. Abstrahujac tez, juz wchodzgc
w szczegolly, jak wysytamy towar przez Szczecin, tor jaki jest, zanurzenie 10 metréw
pozwala tylko pewnym statkom tonazowym wchodzi¢. Wiec jest duzo aspektow,
abstrahujgc tez technicznych, kolejowych, ile mozemy tego tez wahadtami przewiez¢ do
Szczecina. Niemniej jednak jest to produkt, ktéry moge powiedzie¢, od dwoch lat gra
wazng role z punktu widzenia, ze do tej pory czasami zdarzato sie, ze ceny na kwasie
siarkowym byty prawie zerowe. W tej chwili jest to dla nas produkt, na ktérym zarabiamy
i to zarabiamy dos¢ dobrze. Niemniej jednak on jest dos¢ wyjgtkowy, patrzac na inne
produkty. A drugie pytanie. My sprzedajemy koncentrat, tak? My nie tugujemy, wiec nie
potrzebujemy procesowo w Robinsonie czy Sierra Gorda kwasu. W przysztosci, jezeli
bedziemy tugowal w Sierra, to pewnie kwas bedziemy potrzebowal. Takze to
odpowiadajac na to pytanie. Natomiast kwestia kwasu siarkowego akurat w kontekscie
konfliktu jest czyms, co jest wazne przede wszystkim dla przemystu nawozowego.
To tylko dodam, ze to tez jest informacja, ktorg Panstwo juz posiadacie - naszym
gtbwnym partnerem, odbiorcg kwasu siarkowego sg Police z Grupy Azoty, przy tej
skokowej zwyzce cen gazu cata Grupa lekko wyhamowata, czy moze nie lekko
wyhamowata z produkcjg, zeby nie brng¢ w strone kosztowg, wiec bedziemy mieli
zaktadam, czy mamy juz obecnie, wiecej kwasu siarkowego do sprzedazy na zewnatrz.

. Chciatam spyta¢ o budowe szybéw. Skoro w 2029 roku szyb GG-1 bedzie
przeznaczony dla ruchu zatogi, a co z pozostatymi szybami? Co planuje sie w tym
roku, jesli chodzi o to przedsiewziecie?

Odp. Szyb GG-1 w tej chwili, jak mowie, kohczymy zbrojenie odcinka rzgpiowego
i podszybia szybu GG-1. Zbrojenie wyciggu gtéwnego i awaryjnego zostato zakonczone.
W tej chwili na szybie GG-1 konczymy do potowy roku zwiekszenie mocy
powierzchniowej stacji klimatyzacyjnej z 33 MW do 40 MW. Nastepnie, likwidujemy
obiekty okresu tymczasowego, okresu gtebienia i bedziemy rozpoczynal obiekty
docelowe. W tej chwili mamy zawartg umowe z naszym generalnym inzynierem
kontraktu. To bedzie PeBeKa, nasza spétka stuprocentowa, wiec zostaje wszystko
w rodzinie. A nadzér nad pracami bedzie prowadzit jako generalny nadzér Bipromet,
rowniez nasza stuprocentowa spoétka, takze poza wykonawcg stacji klimatycznej, gdzie
urzadzenia sg wysokiej technologii, niestety nie naszej produkcji, to mamy /local, local,
local content w tym wypadku.
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Jakie sg wskazniki zabezpieczen w zakresie gazu ziemnego i energii elektrycznej
na rok 2026?

Odp. Tak jak mowitem, rok 2026, przede wszystkim te pierwsze potrocze, to mamy
ponad 50% na gazie i mniej wiecej tyle, 50% na energii elektrycznej. Jezeli miatbym to tak
jako$ obrazowo powiedzie¢, naszg ambicjg jest to, zeby mimo tego, ze energia
elektryczna w styczniu byta duzo drozsza, teraz jest gaz duzo drozszy, ale chcielibySmy
sie zamkna¢, ze tak powiem, w budzecie zesztego roku. To jest nasza ambicja, zeby
z punktu widzenia krzywej kosztowej cena energii nie wzrosta versus rok poprzedni.
Natomiast zobaczymy. Ta sytuacja jest tak nieprzewidywalna. Natomiast z naszego
punktu widzenia bedziemy na biezaco te sytuacje sledzi¢ i monitorowac.

Czy zabezpieczenia dotyczgce miedzi i srebra zostang obcigzone z goéry, czy tez
beda rownomiernie rozktadane w ciggu najblizszych trzech lat?

Odp. To zgodnie z rachunkowoscig zabezpieczen, transakcja po pierwsze musi spetniac
znamiona efektywnosci. Jezeli jest efektywna, to plasujemy jg na dziatalnos¢ operacyjng,
natomiast transakcje sg rozliczane wraz ze sprzedazg, wiec Panstwo widzg w naszej
nocie, jakie sg zapadalnosci tej transakgji, one sg czesciowo rozliczane, wiec tak patrzac
na ten zatgcznik, na pewno Panstwo mogg sobie tam przesledzi¢, schodzi¢, wiec to
bedzie schodzito przez nastepne tam, w zaleznosci od transakcji rok, dwa, w zaleznosci,
o jakiej konkretnej transakcji bySmy mowili.

Czy mozemy powiedzieé, jak rozdysponujemy kapitat pomiedzy, nazwijmy to tak,
ekspansja w Maroku, trzema nowymi szybami i moze inng ekspansja
miedzynarodowa? Czyli alokacja kapitatu.

Odp. Moze powiem w dwoch zdaniach, jak od strony kuchni to wyglgda. Co do zasady
kazdy projekt podlega ocenie indywidualnej i na koniec mozna powiedzie¢, ze budujemy
sobie takg liste projektbw. One muszg spetnia¢ pewne parametry. Jednym
z parametrow jest zwrot z inwestycji, ryzyka, ktére sa. | patrzac, jak mozna juz obrazowo
mowic, jakie punktacje ostateczne te projekty dostajg, to tak patrzymy i je zaczynamy
realizowac, podejmujgc decyzje strategiczne, patrzgc na dywersyfikacje ryzyka, wiec to
jest bardzo kompleksowy proces, natomiast on jest ustrukturowany. To nie jest tak, ze
jeden projekt jest gorszy, a drugi nie. Mamy na to metryki, poréwnujemy je. | to tez
wynika - to, co Pan Prezes powiedziat - czy dany projekt tez sie wpisuje w nasza
strategie, to jest tez jedno z podstawowych pytan. Takze co do zasady jest to proces
bardzo uporzadkowany.

Dodam tylko, ze inwestycja w trzy szyby jest inwestycjg niezbedng do utrzymania
produkcji i w tej chwili ona jest zaprogramowana tak, zebySmy nie przekraczali tez
pewnych poziomow CAPEX co roku w ciggu trwania procesu inwestycyjnego. Jest tez
przeliczona, co nam daje i to jest fix. Jesli chodzi o aktywa zagraniczne, zawsze mozemy
tez wykorzystac¢ cze$¢ EBITDA, czy odtozonych zyskéw jako lewar do finansowania. Jak
Panstwo wiecie, zeszliSmy troszke z kosztu kapitatu pozyskanego. Firma globalnie nie
jest obcigzona nadmiernie dtugiem. Tutaj mamy kilka mozliwosci, jesli mielibySmy
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rzeczywiscie dobry, rozsadny i dajgcy ogromne nadzieje na zysk czy budowe wartosci
projekt.

Pytanie o hedging srebra. Bo jak rozumiem podatek od wydobycia srebra ptacony
jest od ceny w momencie wydobycia koncentratu, podczas gdy zabezpieczone
ceny sg na poziomie nizszym ni¢ obecnie. Czyli Spétka nie tylko traci na hedging,
ale réwniez ptaci podatek od wyraznie wyzszych rynkowych cen?

Odp. Aktywnie koncentrujemy sie na osigganiu jak najlepszych rezultatow dzieki naszej
polityce hedgingowej, ktorej celem jest przede wszystkim ograniczenie zmiennosci
naszych przychodéw. W maju opublikujemy wyniki za pierwszy kwartat 2026 roku
i wtedy bedziemy mogli bardziej szczegétowo skomentowal, jak aktualna sytuacja
makroekonomiczna wptynie w tym okresie na nasze wyniki - do tego czasu mozemy
jedynie stwierdzi¢, ze ceny w pierwszym kwartale 2026 roku byty generalnie bardzo
dobre i z ostroznoscia oczekujemy dobrych wynikéw. Petny opis pozycji
zabezpieczonych i okresu ich wptywu przedstawiono w Skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym za rok 2025, np. na stronie 90. Dane zawarte w sprawozdaniu finansowym
przedstawiajg bardzo szczeg6towy obraz pozycji zabezpieczajgcej w Spétce. Dane
prezentowane sg w okresach pétrocznych, w ktérych pozycja jest réwnomiernie
roztozona na wszystkie miesigce. Instrumenty finansowe, zarbwno na miedz, jak
i srebro, bedg rozliczane systematycznie w kolejnych miesigcach, ktérych dotycza.

Przy bardzo wysokich cenach srebra Spotka ptaci negatywne rozliczenia z opcji call

powyzej ich poziomdéw wykonania dla zabezpieczonego wolumenu. Jednoczesnie ptaci
maksymalng mozliwg stawke podatku od kopalin w kwocie 2100 PLN/kg od kazdego
wydobytego kilograma. Przy kursie USDPLN 3,70 maksymalna stawka podatku osiggana
jest ok. ceny srebra 57 USD/oz. i nie ros$nie juz bardziej z dalszym wzrostem ceny.

Miedz jest kluczowa dla globalnej transformacji energetycznej, ale krajowe
operacje w Polsce nadal s wysoce energochtonne. Jakie konkretne inwestycje sg
planowane w celu zapewnienia stabilnego i optacalnego zrédta zielonej energii
zaréwno dla biezacej dziatalnosci, jak i dla nowych szybéw kopalnianych, i jak ta
dynamika energetyczna wptywa na prognozy kosztéw gotéwkowych C1 na rok
2026?

Odp. Zarzad przyjat Strategie Energetyczng KGHM Polska Miedz S.A., ktéra okresla
priorytety rozwoju energetyki KGHM oraz kierunki koncepcyjne, co do ktérych podjecie
decyzji kierunkowych zaplanowano na koniec 2026 r. Strategia obejmuje optymalizacje
zuzycia energii, dywersyfikacje zrodet jej pozyskania oraz realizacje dziatan
wspierajacych dtugoterminowe cele biznesowe w zakresie ograniczania emisji. Wsréd
planowanych inwestycjach sg m.in.: projekty fotowoltaicznych - trwa proces rozwoju
potencjatu inwestycyjnego na gruntach wiasnych dla projektow fotowoltaicznych.
Aktualnie czesS¢ projektow posiada uzyskane pozwolenie na budowe, a pozostate
projekty sg w fazie przygotowawczej na etapie uzyskiwania zgdd administracyjnych oraz
opracowania koncepcji programowo-przestrzennych. Energetyki wiatrowej - rozwazana
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jest realizacja projektu budowy parku wiatrowego zlokalizowanego na gruntach
wtasnych Spotki, w poblizu O/HM ,Glogéw”. Trwa monitoring Srodowiskowy
w lokalizacjach rozwazanych pod budowe turbin wiatrowych, zawnioskowano
o0 stosowne zmiany i zapisy w projekcie MPZP. Kontynuowane sg réwniez prace
analityczne pod kgtem wykorzystania gruntow wtasnych pod kolejne projekty wiatrowe
na terenach KGHM zgodnie z przyjetg Strategig Energetyczng. Inne projekty
energetyczne dotyczg m.in. rozwéj magazynow energii czy wychwyt i sktadowanie CO2.

W obliczu zaciesSniania sie europejskiego rynku emisji dwutlenku wegla, jaka
wewnetrzng cene emisji KGHM wykorzystuje obecnie do modelowania wartosci
biezagcej netto (NPV) nowych inwestycji w szyb? Jak wrazliwe sg Panstwa
ditugoterminowe modele DCF na przyspieszone wycofywanie subsydiéw
weglowych w polskiej sieci elektroenergetycznej?

Odp. Spotka nie ujawnia wewnetrznych parametréw stosowanych w kalkulacji m.in.

wartosci biezgcej netto. Spotka koncentruje sie na optymalizacji bazy kosztowej, takze
w zakresie kosztow czynnikow energetycznych.

Kiedy zapadnie decyzja w sprawie rozbudowy Sierra Gorda?

Odp. Decyzja odnosnie budowy czwartej linii mielenia jest oczekiwana do konca
Il kwartatu br. Obecnie w kopalni Sierra Gorda prowadzone s3 prace zwigzane
z przygotowaniem dokumentacji projektowej dla budowy czwartej linii mielenia.
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