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Zestawienie pytan zadanych podczas konferencji
wynikowej za | potrocze 2020 roku

. Czy uwazacie Panstwo, ze EBITDA zaraportowana przez Sierra Gorda w Il kwartale
2020 roku jest powtarzalna, 324 min zi, czy jest to czysta EBITDA bez swego rodzaju
zdarzen jednorazowych?

Odp. Co do zasady program oszczednosci na Sierra Gorda jest tak zaprojektowany, aby
wykorzystujgc te przestrzen, zawirowania na rynku, tak zreformowac nasze kontrakty
i baze kosztowa, aby byta ona optymalna i minimalna, takze na przysztos¢, w kolejnych
okresach sprawozdawczych. W zwigzku z tym, na wynik finansowy Sierra Gorda patrzymy
z optymizmem, liczac na mozliwos¢ utrzymania dobrych pozycji kosztowych
w przysztych okresach.

. Czy wolumeny sprzedazy miedzi Sierra Gorda w Il kwartale moga by¢ powtarzalne?
Odp. Podziat tadunkow sprzedawanych przez Sierra Gorda ma takg charakterystyke, ze
sg to duze wolumeny jednorazowe, co powoduje, ze ich cyklicznos¢ jest rézna i moze
roznie wptywa¢ na te okresy. Natomiast, co do zasady, wyniki produkcyjne
i sprzedazowe w dtuzszym horyzoncie czasowym oczywiscie synchronizujg sie i ta lepsza
produkcja przektada sie na lepszg sprzedaz.

. Patrzac na zachowania kurséw zioty do dolara, czy nalezy oczekiwaé, ze
niekorzystny bilans na réznicach kursowych bedzie tez miat miejsce w Ill kwartale?
Odp. To pytanie jest w dos¢ duzej skali spekulatywnej, bo co do kursow, to sie wiasciwie
codziennie zmienia, trudno determinowac sie w tej chwili, w tej sprawie.

. Czy zalozenia budzetowe na 2020 rok pozostajg bez zmian? Czy jest szansa na
podtrzymanie wyzszych wolumenéw produkcji molibdenu w Sierra Gorda, niz
zaktada budzet?

Odp. Obecnie pracujemy na zatozeniach budzetowych, ktére przyjeliSmy na 2020 rok
i staramy sie je zrealizowac. Pierwsza potowa bitwy wygrana, pierwsza potowa meczu,
trwa druga potowa i oczywiscie caty czas jest dla nas istotny temat zagrozen
epidemicznych i sytuacji nadzwyczajnych. Jesli bedg one dla nas dolegliwe, to bedziemy
oczywiscie o tym informowad. Poki co, staramy sie zrealizowac plan, ktory zostat przyjety
na 2020 rok jeszcze przed wystgpieniem sytuacji epidemicznej, chorobowej. Nizsza
produkcja molibdenu, wynika gtownie z nizszej zawartosci molibdenu w rudzie.
Natomiast prébujemy i walczymy o wynik, o produkcje molibdenu poprzez zwiekszenie
wolumenu i przepustowos¢ naszej instalacji, walczymy takze o wyzsze recovery, czyli
odzysk molibdenu z rudy. Na razie te wartosci sie nie kompensujg, w poréwnaniu do
zesztego roku, ale mamy nadzieje, ze do konca roku polepszymy te proporcje.



KGHM

POLSKA MIEDZ

5.

Departament Relacji Inwestorskich

lle pozostato do sptaty finansowania zewnetrznego w Sierra Gorda? Kiedy Sierra
Gorda mogtaby zaczg¢ sptacaé pozyczke zaciggnieta w KGHM S.A.?

Odp. Stare finansowanie, stary dtug Sierra Gorda praktycznie konczy sie w tym roku.
W tym roku jest do sptaty ostatnia, duza transza tego finansowania, ponad ¢wier¢ miliarda
dolaréw, na 100% udziatow i w przysztym roku jeszcze pozostate, resztowka do sptaty.
Natomiast plan, czy strategia finansowa, ktérg KGHM proponowat, polegata na tym, aby
2020 rok byt pierwszym rokiem, ktory nie wymagat zasilenia finansowego Sierra Gorda
przez KGHM Polska Miedz S.A., przez partneréw w naszym wspolnym przedsiewzieciu, ze
strong japonska. To miat by¢ pierwszy rok bez zasilania finansowego z kraju. Niestety,
sytuacja na rynkach oraz podejscie naszych partnerow w projekcie Sierra Gorda
spowodowaty, ze musieliSmy zasili¢ Sierra Gorda wktadem finansowym, co miato wptyw
na nasz wynik netto w | potowie tego roku. Niemniej jednak, Sierra Gorda, dzieki dobrej
produkcji, dzieki bardzo dobrej pozycji finansowej, jest w stanie refinansowac to stare
zadtuzenie Project Finanse. Mamy nadzieje, ze prace nad budzetem przysziorocznym,
dadzg taki rezultat, ze bedzie to pierwszy rok, w ktérym nie bedziemy finansowac z kraju
projektu w Chile, a by¢ moze ten wektor finansowy bedzie skierowany w drugg strone.
Rzeczywiscie jest tak, ze o kondycji Sierra Gorda Swiadczy tez to, ze ona juz jest w stanie
pozyskiwac¢ dofinansowanie zewnetrzne w wiekszej skali. Tak byto planowane i w czesci
zostato zrealizowane, tyle ze ta niepewnos¢ w okresie | i Il kwartatu tez udzielita sie
instytucjom finansowym. To zachwianie koniunkturalne byto nie do przewidzenia,
szczegblnie w przypadku rynku metali, teraz ta sytuacja wyglada inaczej. Warto tez
powiedzie¢, ze te transfery, czyli w 2019, czy w 2020 roku, sg bardzo minimalne,
w kontekscie tego, co robiono historycznie i co byt transferowane do Sierra Gorda, jako
wypetnienie luki finansowej. | tez zaktadamy, ze znajdziemy wspdlny jezyk z naszym
partnerem, jesli chodzi o sposéb finansowania, bo tu musimy mie¢ konsensus. Dla nas
zdecydowanie lepszym sposobem finansowania jest, jesli tez Spoétka i Sierra Gorda
potwierdzajg swojg kondycje finansowg, najzwyczajniej w Swiecie finansuje sie
zewnetrznie, do czego ma coraz wiekszg zdolnosc.

Chciatbym zadaé pytanie odnosnie powodu wysokiego wzrostu operacyjnych
wynikéw kopalni Sierra Gorda, o prawie 150%?

Odp. Natozyty sie tutaj dwa czynniki. Po pierwsze wyzszy przerdb, ktéry umozliwia
wiekszg produkcje i lepsza zawartos¢ miedzi w rudzie. Ztozenie tych dwdoch czynnikow
daje nam oczywisty rezultat. Formuty cenowe, ktére mamy w sprzedazy koncentratu
Sierra Gorda takze czasami powodujg pozytywny efekt w stosunku do Sredniej ceny LME,
i tak tez miato to miejsce w tym okresie. Z optymizmem patrzymy na nastepne miesigce.
Dla nas, moze to nie jest tak, ze to jest niespodzianka, to jest dobra wiadomos¢, ale to tez
jest efekt kompleksowego programu, ktéry w Zarzadzie przyjeliSmy, Pawet Gruza
nadzoruje wraz z General Manager, ktéry realizuje wtasnie na miejscu w Chile. Jak Panstwo
spojrzg, to w ciggu tych ostatnich dwdch lat, wiasciwie rok do roku, mamy poprawe
efektywnosci produkcyjnej, miesigc do miesigca. Oczywiscie czasami te stabsze miesigce
zdarzaty sie, szczegblnie w kontekscie postojéw, ale to nie jest one-off, to znaczy, to jest
systemowe dziatanie, ktore realizujemy juz trzeci rok, dos¢ konsekwentnie, dajgce efekty
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w kazdym roku. Potgczony jeszcze wiasnie z inicjatywami, ktére oszczedzajg nam
pienigdze, inicjatywami kosztowymi i ta rozsgdna polityka handlowa, daje efekt catkowity.

. W jaki sposéb pandemia wptyneta na Swiatowy rynek miedzi?

Odp. WidzieliSmy w | kwartale, w Il kwartale sytuacje zachwiania cenowego. Te ceny
znacznie sie obnizyty. To byt okres duzej niepewnosci, nie byto wiadomo co sie stanie. Nikt
nie wiedziat, co sie stanie. Obecnie widzimy, ze szczegdlnie w tym Ill kwartale, ceny moze
nawet nie tyle powrocity, co zwiekszyty sie, sg lepsze, korzystniejsze, szczegOlnie
w kontekscie miedzi, ale réwniez w kontekscie srebra i tam sg dwa czynniki, ktére my
identyfikujemy jako to, co wptywa na te sytuacje. Po pierwsze sytuacja w gospodarce
chinskiej, czyli wiekszy optymizm i utrzymanie produkcji przemystowej. Nawet
konserwatywne banki rewidujg w tej chwili swoje prognozy dla Chin i mowig, ze w catym
2020 roku, to moze by¢ nawet 2,5% wzrostu. To jest jeden czynnik. Drugi czynnik, to jest
wzgledny spokdj w kontekscie wojen handlowych. Méwie, wzgledny spokdj, bo caty czas
co$ sie wydarza i tutaj sg réznego typu rozmowy i oceny potencjalne tego pierwszego pot
roku funkcjonowania umowy handlowej pomiedzy USA i Chinami. Ale rowniez tez to, ze
widzimy pozytywne sygnaty z gospodarki USA, o ktérej moéwitem, na przykiad
w kontekscie przemystu budowlanego, przemystu konstrukcyjnego. To powoduje
podtrzymanie dobrego sentymentu, jesli chodzi o popyt. Poza tym sytuacja epidemiczna
w wielu miejscach obnizyta zdolnos¢ inwestycyjng i zdolno$¢ do pracy nad nowymi
projektami, tez zdolnos$¢ podazowg. W zwigzku z tym, staramy sie patrzec¢ optymistycznie,
w krotkiej i dtugiej perspektywie. Oczywiscie zyczymy sobie jeszcze wiekszych cen, co jest
mozliwe, ale to nie jest takie oczywiste. | jednoczesnie nie mozemy powiedzie¢, ze to jest
czas pewny, bo caty czas, to trzeba podkresli¢, zyjemy w sytuacji wtasnie chorobowe;j
epidemicznej i to zaréwno w opiniach i wypowiedziach analitykéw, czy bankow
inwestycyjnych, czy osrodkdw analitycznych pobrzmiewa i ta niepewnosc jeszcze caty czas
z nami jest i funkcjonuije.

. Zwracam sie z pytaniem dotyczacym wzrostu kosztu C1 w SG w ujeciu g/q. Prosze
o wyjasnienie skad jest wzrost C1 z poziomu 1,15 USD/Ib w 1Q"20 do 1,34 USD/Ib
w 2Q’20 tj. +17% q/q przy raportowanym wzroscie wolumenéw produkcji q/q
i poréwnywalnym srednim kursie USD/CLP w tych kwartatach?

Odp. Wzrost C1 SG (2Q vs 1Q 2020):

- wzrost kosztéw (wzrost wolumenu sprzedazy miedzi przetozyt sie m.in. na wyzsze
koszty transportu oraz TC/RC, dodatkowo nizsza kapitalizacja kosztow usuwania
nadktadu oraz wptyw zmiany stanu zapaséw);

- nizsze przychody ze sprzedazy metali towarzyszgcych, ktére pomniejszajg C1.

Prosze powiedzie¢ dlaczego strata dotyczaca JV w P&L wyniosta 210 min zt kiedy
strata Sierra Gorda wykazana w tabeli 21 dla 55% udziatu wyniosta 82 min z{?

Odp. Wynik na wspolnych przedsiewzieciach obejmuje skonsolidowany wynik netto SG
wg metody praw wiasnosci oraz naliczone odsetki od udzielonych pozyczek.
Skonsolidowana wyzsza strata SG wynika z udzielonego wyzszego wsparcia finansowego
(52 mIn USD udzielone przez KGHM w 2Q 2020) przez wtascicieli w 2Q 2020. Czyli pozycja
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,udziat w stratach JV" uwzglednia fakt, ze w trakcie okresu sprawozdawczego
podwyzszyliSmy udziat w SG (podwyzszenie kapitatu) i zgodnie z metodg praw wtasnosci
udziat zostat pomniejszony o strate wygenerowang przez SG do poziomu podwyzszenia
kapitatu.

Jesli chodzi o pozycje przychody odsetkowe od pozyczki udzielonejJV, wzrost naliczonych
odsetek w | pétroczu 2020 w stosunku do | pétrocza 2019 wynika z dokonanego na dzien
31 grudnia 2019 r. odwrdécenia odpisu aktualizujgcego na pozyczkach w kwocie 106 min
PLN. Zgodnie z metodg wyceny pozyczek w zamortyzowanym koszcie odsetki naliczane
sg stopg ustalong na moment udzielenia pozyczki od wartosci netto tj. po odpisie
aktualizujgcym.

Czego spodziewacie sie Panstwo - jesli chodzi o wyniki produkcyjne oraz finansowe
- w drugim pétroczu?

Odp. Spdétka i Grupa KGHM skupia sie na realizacji zatozen budzetowych na rok biezacy,
zarébwno w zakresie osigganych parametréw produkcyjnych jak i efektywnosciowych.
Prognoz dotyczgcych wynikdéw finansowych nie publikujemy i nie komentujemy.

Zaprezentowane wyniki moga sktania¢ do wniosku, ze Sierra Gorda wyszta na
prosta. Jakie sg dalsze plany zwigzane z tym projektem?

Odp. Projekt Sierra Gorda niezmiennie traktowany jest jako kluczowy i dtugoterminowy,
a wszystkie dziatania nakierowane sg na realizacje parametréow produkcyjnych
i efektywnosciowych zatozonych w strategii do 2023 roku. Sierra Gorda koncentruje sie
obecnie na przygotowaniu Zintegrowanego Planu, ktory swoim obszarem obejmie nowy
zakres prac, harmonogram oraz koszty dotyczgce optymalizacji ciggu technologicznego
i zwiekszenia przerobu rudy siarczkowe;j.

Jakie sg perspektywy Grupy na drugie pétrocze 2020 roku?

Odp. Zarzagd KGHM skupia sie na realizacji zatozen budzetowych i strategicznych, warunki
makroekonomiczne w chwili obecnej sg sprzyjajgce, zaréwno cenowe jak i popytowe,
z tego nalezy sie cieszyC. Zgodnie z naszg politykg nie publikujemy prognoz
wewnetrznych.

Jakie dziatania inwestycyjne Grupa zaplanowata na drugie pétrocze 2020 roku?

Odp. W roku 2020 Spoétka bedzie kontynuowata realizacje kluczowych inwestycji
w obszarze gérnictwa i hutnictwa, w tym:
-Program Udostepnienia Ztoza (Gtogdéw Gieboki - Przemystowy oraz wyrobiska
udostepniajgce i przygotowawcze);
-Rozbudowa OUOW Zelazny Most;
-Projekty inwestycyjne wspomagajgce odwodnienie ZG Polkowice-Sieroszowice;
-Projekty inwestycyjne dostosowujgce instalacje hutnicze do konkluzji BAT dla
przemystu metali niezelaznych wraz z ograniczeniem emisji arsenu (BATAS);
-Optymalne wykorzystanie zdolnosci produkcyjnych HM Legnica poprzez przetop
ztomow;
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-Projekty inwestycyjne zwigzane z odtworzeniem i optymalizacjg HM Gtogow |.

Jakie sg planowane dziatania zwigzane z podmiotami z Grupy niezwigzanymi
bezposrednio z podstawowa dziatalnosciag KGHM jak uzdrowiska, hotele,
Centroztom Wroctaw, WPEC?

Odp. O kazdej decyzji dotyczgcej spdtek z Grupy, istotnej z punktu widzenia operacji
Emitenta, Zarzad zobowigzany jest informowad rynek w odpowiednim trybie
raportowania.

Pytanie dotyczy produkcji miedzi w koncentracie w KGHM Polska Miedz S.A.
W ostatnich 5 latach produkcja miedzi w koncentracie spadta z ok. 430 kt do
obecnych 400 kt. Co Spétka robi, jakie podejmuje dziatania operacyjne, aby
w perspektywie Srednioterminowej poziom produkcji miedzi w koncentracie
wzroést?

Odp. W Budzecie na 2020 rok Spétka zatozyta produkcje miedzi w koncentracie,
z aktywéw krajowych na poziomie 399 tys. ton. Jednym z gtéwnych celdw strategicznych

w obszarze produkgji, w perspektywie do 2023 roku, jest utrzymanie efektywnej kosztowo
produkcji krajowej oraz zagranicznej.

Wydaje sie, ze naktady inwestycyjne w 2020 r. w Polsce sa na dobrej drodze do
osiggniecia budzetu w wysokosci 2,25 mld zt. Czy mozecie podaé wstepne wytyczne
dotyczace polskich naktadéw inwestycyjnych w 2021 r.? Czy w dalszym ciggu mozna
zatozy¢ Sredni Capex w Polsce na poziomie 2,0-2,5 mid zt rocznie?

Odp. Tak, realizacja Budzetu w obszarze naktadéw kapitatowych przebiega zgodnie
z zatozeniami i podobnie jak rok wczesniej. Dziatalnos¢ inwestycyjna obejmowata
realizacje projektow odtworzeniowych, utrzymaniowych oraz rozwojowych w obszarach
gornictwo, hutnictwo oraz pozostatej dziatalnosci. Na dzien dzisiejszy nie oczekujemy
zmian w harmonogramie realizacji Budzetu, w tym naktadéw inwestycyjnych. Niemniej
jednak monitorujemy sytuacje i staramy sie, aby wszystkie projekty realizowac zgodnie
z planem. Zgodnie z tym, co méwiliSmy wczesniej jestesmy przygotowani na wszelkiego
rodzaju scenariusze, elastycznie podchodzac do modelowania planu naktadéw
w przysztosci. Jesli chodzi o plany na rok 2021, to wybrane zatozenia tradycyjnie
publikujemy z poczatkiem roku budzetowego.

Sierra Gorda dtug w drugim kwartale - 200 min dolaréw. Czy to oznacza, ze jest
mniej prawdopodobne, Zze bedziecie musieli przekaza¢ wiecej gotéwki do JV
w pozostatej czesci 2020 roku?

Odp. Zgodnie z planem finansowania witasciciele w ramach projektu Project Finance
powinni w tym roku wesprzec Sierra Gorda kwotg 250 min USD, a w 2021 roku 50 min
USD. W | pétroczu 2020 roku gtéwnym Zrodtem finansowania inwestycji Sierra Gorda byty
Srodki wypracowane w ramach dziatalnosci operacyjnej i kredyty, w tym kredyt udzielony
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przez Bank Gospodarstwa Krajowego (100 min USD w | pétroczu 2020 r.). W zwigzku
z niepewng sytuacjg na rynku miedzi w pierwszych miesigcach 2020 r., Sierra Gorda
S.C.M. wymagata réwniez dofinansowania przez Wiascicieli, ktére wyniosto 95 min USD
(30 mIn USD w | pétroczu 2019 r., udziat 100%). Kwota jest nieco mniejsza od zaktadanego
w raporcie biezagcym z 15 maja b.r. (100 min USD).

Dofinansowanie kopalni Sierra Gorda przez KGHM (w formie podwyzszenia kapitatu)
wyniosto 52 min USD (udziat 55%) i zwigzane byto m.in. ze sptatg zobowigzan finansowych
kopalni z tytutu Project Finance.

Czy spodziewacie sie, ze w 2021 roku zasilicie Sierra Gorda wiekszg iloscig gotéwki?

Odp. Plan dofinansowania Sierra Gorda nie podlega zmianom, w zwigzku z tym, zaktada
sie osiggniecie niezaleznosci finansowej przez Sierra Gorda od 2021 roku, oznacza to brak
finansowania Spotki ze Srodkdéw wiascicielskich po 2020 roku.

Z czego wynikata wysoka strata z jednostki stowarzyszonej w tym kwartale,
pomimo rekordowo wysokiego wyniku EBITDA w Sierra Gorda?

Odp. Skonsolidowana wyzsza strata JV wynikata z udzielonego wyzszego wsparcia
finansowego (52 mIn USD udzielone przez KGHM w 2 kwartale 2020 roku) przez wtascicieli
w 2Q 2020.

W trakcie okresu sprawozdawczego podwyzszyliSmy udziat finansowania w Sierra Gorda
(podwyzszenie kapitatu) i zgodnie z metodg praw wiasnosci udziat zostat pomniejszony o
strate wygenerowang przez SG do poziomu podwyzszenia kapitatu.

Chciatem zapyta¢ o dofinansowanie Sierra Gorda w 2Q20 - PLN 208m. Czy nalezy
spodziewac sie réowniez takiego dofinansowania w kolejnych kwartatach?

Odp. Zgodnie z planem finansowania wtasciciele w ramach projektu project finance
powinni w tym roku wesprzec Sierra Gorda kwotg 250 min USD, a w 2021 roku 50 min
USD, czyli zaktada sie osiggniecie niezaleznosci finansowej przez Sierra Gorda od 2021
roku.

Ostatni cash call w tym roku wynidst 100 milionéw USD.

W maju br. Sierra Gorda S.C.M podpisata z BGK umowe pozyczki zabezpieczong
gwarancjg korporacyjng wystawiong przez wtascicieli Sierra Gorda. Wartos¢ gwarancji
udzielanej przez KGHM wynika z posiadanych udziatéw w Sierra Gorda (55% udziatéw)
oraz catkowitej kwoty kredytu (200 mIn USD) i wynosi 110 min USD.

Poziom sprzedazy w 3Q20 w Sierra Gorda - czego mozemy sie spodziewac?

Odp. Na chwile obecng nie widzimy jakichkolwiek symptomdw zmiany czy pogorszenia
parametréw sprzedazowych Sierra Gorda zwigzanych z prowadzonymi operacjami.
Pytania oczywiscie pozostajg o warunki makroekonomiczne, ktore aktualnie nam

sprzyjaja.
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22. Jaka czes¢ produkcji miedzi KGHM trafia do produkcji drutéw miedzianych obecnie
i po zwiekszeniu mocy produkcyjnych? Czy zmiana deglobalizacyjna, a zwtaszcza
antychinska retoryka z USA, stwarza wieksze mozliwosci dla KGHM?

Odp. Produkcja walcéwki (w tym drutu CuOFE) obecnie jest na poziomie ok. 266 tys ton
rocznie. Prowadzona obecnie rozbudowa linii UPCAST w Hucie Miedzi Cedynia moze
potencjalnie zwiekszy¢ poziom produkcji o dodatkowe ok. 15.000 ton drutu. Ponadto
zostanie zminimalizowane ryzyko przerwania ciggtosci dostaw dla klientow z tytutu
produkcji opartej na jednej linii produkcyjnej. Projekt wynika ze Strategii KGHM na lata
2019 - 2023.

Zmiana deglobalizacyjna moze stwarza¢ szanse producentom, ktérzy chcg przenosic
aktywa produkcyjne z Chin, jednak w z perspektywy KGHM kluczowe jest utrzymanie
dobrych kontaktéw i warunkdéw kontraktowych z naszymi chinskimi partnerami z ktérymi
handlujemy, np. kontrakt z China Minmetals.



