PCC BakkiSilicon hf - STRICTLY CONFIDENTIAL

Kvortun vegna undirboda og
verdlaunautflutnings & kisilmalmi til islands
fra Kina (P.R. China)

Kvartandi:

PCC BakkiSilicon hf. Bakkavegur 2, 640 Husavik islandi. Kt. 450612-0140.
(héreftir nefnt ,,PCC*)

Vara sem um raedir i kvortun:

Kisilmalmur (Silicon metal), tollskrarnimer: HS 28 04 69 00 (annar kisill, leegri en 89.98% Si af
massa)

Varan sem pessi beidni neer til er kisill framleiddur i ljosbogaofnum hvar kvarts (kisildioxid) er afoxad
i vidurvist ymiskonar kolefnisgjafa.

bad er markadssett { formi mola, korna, korna eda dufts samkvaemt alpjédlega vidurkenndum
taekniforskriftum er varda hreinleika pess. "

I. Almennt um kisilmalm og markadi

Notkun a kisilmalmi

Kisilmalmur & islenskum markadi er notadur sem iblondunarefni i framleidslu 4 ali sem (stundum)
asamt o6drum ibléndunarefnum er notad til ad framleidslu 4 &lblondum (steypu- og
Utpressunarblendi) sem sendar eru erlendis i formi Gtsteyptra barra, sivalninga eda kubba i fostu
formi. bessar alvérur eru sidan notadar vid framleidslu 4 mismunandi vérum, portum, mikid tengt
bilageiranum vid framleidslu & bila- og vorubilahjélum, boddy ihlutum, glugga- og hurdarkérmum.

Kisilmalmur er einnig mikilvaegt hraefni { mérgum &8rum idnadarvérum sem ekki eru framleiddar &
islandi, svo sem vid framleidslu & silikénum hverskonar, notadur sem halfleidarar i rafeindavérur,
sélarrafhlédur (PV) og ljésgler sem notad er til ad framleida baedi jésleidara og fljétandi kristalskjéi.
Loksins eru lzegri gaedaflokkar Gr kisilmalmi einnig notadir sem iblondunarefni vid endurvinnslu
{endurbraedslu) 4 ali, asamt ibléndunarefni i jarnsteypuframleidslu og stalframleidslu. ESB hefur
skrad kisilmalm sem kritiskt mikilvaegt hraefni fré 2022 (e. Critical Raw Material), ad hluta til vegna
hugsanlegrar notkunar pess i hergagnaidnadi, framleidslu 4 rafhlédum og rafknanum farartaekjum,
auk sélarrafhlédu, sem stydur vid umhverfismarkmid sambandsins um leekkun kolefnisfétspors.
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Verdlagning og préun framleidslukostnadar

Kisilmalmur er stédlud hravara sem verslad er med & heimsvisu. Pad er audvelt ad skipta honum Ut
milli mismundandi birgja, bsedi innanlands eda erlendis, og pvi er verdlagning mikilvaegasti patturinn
fyrir vidskiptavini sem kaupa kisilmalm, sem og geedi vorunnar, sem markast af frambodi og
eftirspurn. bar sem kisilmatmur er keyptur, seldur og fluttur milli heimsalfa, fylgist PCC vandlega med
verdproun kisilmalms, visitoluverdum sem gefin er Gt af nokkrum alpjédlegum fyrirtzekjum, dsamt
spam beirra og eigin greiningum a frambods- og eftirspurnarpattum, sem og kostnadi vid framleidslu
kisilmalms. Med hlidsjén af pessum breytum, stédu pantana og magns, adlagar PCC verdlag til
vidskiptavina. Fyrir vidskiptavini & islenskum markadi, eins og i Evrépu og 68rum morkudum, er verd
akvardad fyrir hverja einstaka solu og samninga, had tima og adstaedum & mérkudum pegar salan er
framkvaamd.

SILICON METAL PRICE FORECAST
Over time, Si Metal prices tend to reflect production costs. However, prices are at a very low ebb
in 2025, below even cash cost levels for many producers.

51 Metal 6-5-3 grade price history (Real 2025 US$m)

+ 5-5-3 grade Is normally used as the
10,000 benchmark price for Si Metal, even
though 4-4.1 and 4.2-1 have a
higher consumption. This is
probably because 5-5-3 Is the
cheapest mainstream grade, with
all other mainstream grades trading
at a premium to 5-5-3.
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Verdlag & helstu morkusum kisilmalms eru néanast beintengt hvoru 66ru, og styrast ad mestu leytia
verdum fra Kina, sja mynd 1 hér ad ofan, adallega vegna yfirburdastédu Kinverja i greininni 4
heimsvisu, en Kina var med yfir 85% af heildarframleidslu kisilmdalms arid 2024, eins og sja ma a
mynd 2 hér ad nedan. bad er mikilveegt ad benda & ad fré arinu 2020 hefur Kina hefur meira en
tvofaldad framleidslugetu sina, Ur 2 milljgnum tonna upp i 5 milljénir tonna 4rid 2020, og hefur Kina
stortaek aform um enn frekari véxt i greininni, pratt fyrir ad framleida 4 mjog takmarkadri afkastagetu
dagsins i dag. Onnur mikilveeg stadreynd { pessu sambandi er a8 utflutningur fra Kina 4 kisilmélmi er
naestum jafn stér og heildarframleiésla & kisilmalmi annarsstadar { heiminum.
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SILUCON METAL GLOBAL SUPPLY SUMMARY
Chinese Si Metal output has doubled since 2020 and quadrupled since 2010. Meanwhile,
production outside China peaked in 2018 and has followed a declining trend since then.

Global Si Metal production, China vs ex-China (Mt) Global $i Metal production ex-China (Mt)
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Mynd 2: bréun framleidslu Kina.

Meira en tvéfoldun framleidslu | Kina, er afleiding nyrrar stefnu sem kinversk stjérnvold hafa beitt til
ad auka framleidslu og notkun kisils innanlands. Stjérnvéld i Kina hafa komid a fot dzetlun og kerfi til
ad stydja vid pessa préun, med haum styrkjum til handa fyrirteekjum i kisilidnadi, beint fra
landsstjérninni eda i gegnum ymsar svaedisstjérnir, eins og bent hefur verid & vidar, til deemis i
astrolsku ADD skyrslunni fra 28. mars 2025, sbr. fskj. nr. 2.

bad er pvi nokkud augljést hvernig Kina drottnar yfir markadnum og akvardar verd a heimsvisu, sem
hefur haft mjég neikveed ahrif 4 framleidslu ( 68rum heimshlutum allt fra drinu 2018 eins og sést a
mynd 2 ad ofan. Verdlagning & kisilmalmi hefur verid mjog sveiflukennt sidustu arin, og haekkadi
miki® ari® 2021. bad gerdist i kjolfar toluverdrar leekkunar verda og samdrattar i kringum heims-
faraldur Covid19 &rid 2020. Eftir innras Russa i Ukrainu arid 2021, fér verd a kisilmalmi aftur
haekkandi, baedi vegna haekkandi orkuverds [ Evropu og eins vegna haskkunar & verdi kola og
kolafurda, par sem islenskir og evrépskir malmframleidendur h6féu fyrir notad toluvert af pessum
vorum fra Russlandi, en vegna refsiadgerda ESB og fleiri landa var ekki lengur leyfilegt ad flytja inn og
notast vid rassnesk kol og kolaafurdir. Vid petta haekkadi framleidslukostnadur hja PCC Bakka eins
og 68rum, en kolatengdar vérur eru u.p.b. 35% af heildarframleidslukostnadi i greininni, utan Kina,

eins og sja mé& 4 mynd 3 hér ad nedan fra

"Report No. 651 Inquiry into the Continuation of Anti-dumping Measures on Silicon Metal Exported to
Australia from the People‘s Republic of China.



PCC BakkiSilicon hf - STRICTLY CONFIDENTIAL

Global average S| Metal ex-plant . . .
cash costs by component [2024) » China dominates the global Si Metal cost

curve. in the world ex-China, Brazil
dominates the lowest quartile of the cost
curve, with other players in the middle or
upper quartiles.

+ Electricity is the biggest cost component on
average, followed by reductants, though
costs at the component level vary
significantly across regions.
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Mynd 3: Kostnadarhlutféll framleislu.

Enn hefur verdlagning kolaafurda haldist hatt i Evrépu, og er enn um tvéfalt dyrara en pad var t.d. fyrir
heimsfaraldur og &runum 2015-2020, eins og sj@ méd & mynd 4 hér ad nedan fra 6hadu
radgjafafyrirtaekinu , sem 6gnar samkeppnisheefni dlfunnar og islands. A sama tima
hefur kolaGtflutningur fra Russlandi til Kina aukist um 60%, tr 55 milljén tonnum &rid 2021 i 85 milljon
tonn arid 2024 og verd lackkad umtalsvert samkvaemt inn-og Utflutningsgégnum. Af pessu leidir ad
kinverskir malmframleidendur geta pvi &fram notad pessi ddyru rissnesku kol og kolafurdir vid sina
framleidslu, sem enn frekar skekkir samkeppnisstédu PCC og annarra evropskra framleidenda.

COAL PRICES

Coal prices have fallen sharply from their peak level in 2022/23, as impacts from COVID and the
invasion of Ukraine fade, nevertheless coal prices remain above their pre-COVID normal level.

Thermal coal impert prices CIF Europs (Colombian, USDA)
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Also, premiums for silicon coal/coke relative to standard thermal coal have widened substantiall

Mynd 4: bréun kolaverds & almennum markudum.
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Il. Islenskur kisilmarkadur

Stzerd markadar

A islandi eru prir alframleidendur, Rio Tinto & [slandi (Isal), Nordural Grundartanga (Century
Aluminium) og Alcoa Fjardaral. Eftirspurnin peirra eftir kisilmalmi styrist af eftirspurn islensku
alveranna, framleidslumagni og nytingu peirra hverju sinni, sem mest oft markast vié frambod &
raforku eda pa truflunum eins og orkuskerdingu fra helstu innlendu raforkufyrirtaekjum landsins.
Eftirspurn islenskra &lvera er aftur tengd eftirspurn heimsmarkadi als og almennum efnahag, pa

adallega i Evrépu, par sem meirihluti framleidslu peirra er fluttur beint & innri markad
Evrédpusambandsins (ESB) til &framhaldandi framleidslu.

Steerd islenska markadarins fyrir kisilmalm er audvelt ad finna Gt med pvi ad skoda gogn Hagstofu
islands um innfluttan kisil og bzeta vid sélum PCC Bakka & sama timabili.

islenskur markadur kisill (tonn)
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Mynd 5: Préun innanlandsmarkadar & [slandi. Hagstofa og gogn fréd PCC, 2025.

* 2025 is an annualized assumption, based on imports of silicon and sales of PCC from January to April 2025

Mynd 5 hér ad ofan synir ad magn kisilmalms sem notad er & islenskum markadi hefur haldist nokkud
stodugt, um og yfir 10.000 tonn & ari, pé med arlegum sveiflum a timabilinu sem um reedir. Laegri
notkun &arid 2020 skyrist af neikveedum ahrifum af Covid 19 heimsfaraldri & [slandi likt og annars
stadar i heiminum. Arin 2021-2025 eru einnig évenjuleg ségulega fyrir storidju a islandi, sokum évenju
lakrar sté8u i midlunarlénum vatnsaflvirkjana, med tidari skerdinga raforku en aratugina par a undan,
sem getur einnig hafa haft neikveed ahrif 4 framleidslu als og par med notkun kisils 4 [slandi.
Kisilmarkadur arsins 2025 er mat sem byggir 4 innflutningi og innanlandssdlu PCC fra jandar til april
2025, svo ekki er Sliklegt ad birgdapréun innanlands geti haft dhrif 4 ad minna magn innflutnings
fyrstu 4 manudi bess ars og pvi liklegt ad innflutningur muni aukast sidari hluta arsins, og endi 8 ad
verda meiri en 10.000 tonn.
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Ld Ld
: 13 . 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025* SUM Average
Icelandic Silicon market analsysis

Tons Tons Tons Tons Tons Tons Tons Period Period
Total Iceland Si Imports per year 9.401 7.461  10.212 9,348 9.607 8.705 7.999 62.733 8.962
China Imports Iceland 7.148 6.033 5.284 6.328 6.658 7.283 6.991 45.724 6.532
Import share China in Iceland % 76% 81% 52% 68% 69% 84% 87% 73% 74%
Sum other imports Iceland 2.254 1.429 4,928 3.020 2.949 1.422 1.008 17.009 2.430
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Mynd 6: Yfirlitinnanlandsmarkafar & islandi. Hagstofa og gogn fra PCC, 2025.

begar farid er yfir notkun og solur sidustu priggja ara 2022-2024, er notkun nzer ad
medaltali 4 ari. Arid 2024 fjarfesti Nordural i nyjum steypuskala, sem gerir peim kleift ad framleida
meira af svokalladri boltasteypu sem inniheldur hzerri iblondun kisilmalms. PCC telur pvi liklegt ad
markadurinn muni steekka i framtidinni og geti nad allt ad 17.000 tonnum af kisilmalmi & ari, sem
jafngildir um helmingi af niverandi afkastagetu PCC Bakka i fullum rekstri 8 2 ofnum.

Sélumagn, framleidslugeta og nyting verksmidju PCC BakkiSilicon
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Mynd 7: Yfirlitinnanlandsmarkad & [slandi. PCC, 2025.

Allt fré 2021 pegar PCC hof fullan rekstur 4 ny eftir stédvun kringum heimsfaraldurinn, og hof ad selja
kisilmalm til islenskra alvera arid 2022, eins og sjd ma & myndum 7 hér ad ofan, samanborid vid
myndir 8 og 9 hér ad nedan, asamt toflu ad nedan, er framleidslunyting PCC sterklega tengd sélu
bess & kisilmalmi & innanlandsmarkad. Med meiri s6lu innanlands &rin 2022 og 2024 er
framleidslugetan nanast fullnytt yfir 90%, 4 medan salan minnkar umtalsvert 4rin 2023 og 2025.
Nytingin var 53% fyrir 4rid 2023 og sama gildir um &ari 2025 fyrstu 7 ménudi arsins, en par sem PCC
Bakki mun stédva alla framleidslu fra og med midjum juli 2025 verdur nyting framleidslugetu pess
einungis um 28% arid 2025 i heild.
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Mynd 8; Yfirlit innanlandsmarkad a {slandi. PCC, 2025.

IRC BakkiSilicon hf | 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025*
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Eins er augljés bein tenging milli aukins sélumagn innanlands og séluverdmaetis innanlands, mynd 9
ad nedan, sem og framleidslunytingu. Eins sést ad leekkandi verdmeeti og tekjur PCC, fylgja préun
kisilverd & innanlandsmarkadi, sem hefur leekkad ef borin eru saman ar 2022 a maéti 2024, og svo
2023 & moti arinu 2025.

PCC BakkiSilicon - Sala island verdmaeti (EUR)
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2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025*

s {513 0d - Verdmaeti | Evrum (FCA Reykjavik)

e Framleidslukostnadur & [slandi - Evrur per tonn (FCA Rvk)

Mynd 9: Yfirlit séluverdmzsti 4 [slandi. PCC, 2025.
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Markadshlutdeild, nanar um innflutning og samkeppni

Markadshlutdeild kisilmalms a islandi
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80% Confidential information
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W China Imports Iceland @ Sum other imports Iceland W Sales PCC to Icelandic market

Mynd 10: Yfirlit yfir marka® kisilmalms a [slandi. Hagstofa og PCC, 2025.

Mynd 10 hér ad ofan synir ad PCC keppir & islenska markadnum & moti innflutningi fré alpjédlegum
framleidendum kisilmalms, en adallega kemur samkeppnin fré Kina, sem hefur yfirburdastédu &
markadnum med yfir 80% markadshlutdeild 8 premur af beim drum sem hér um rzdir. A timabilinu
hefur markadshludeild Kina verid ad lagmarki 50%, en &rin 2022-2023 fer markadshludeild peirra
aftur vaxandi, jafnt og pétt og neer yfir 80% markadshlutdeild arin 2024-2025.

% 4 2025 -
2019 2020 2021 2022 2023 2024 arsgrv
Innfluttur kisilmalmur til {slands Tons Tons Tons Tons Tons Tons Tons
Kina 7.148 6.033 5.284 6.328 6.658 7.283 6.991
byskaland 386 0 0 195 0 192 0
Kanada 240 0 411 24 0 96 0
Brasilia 576 608 1.254 472 1.414 72 0
Spann 138 0 791 0 0 5 0
Astralia 0 0 0 0 200 0 0
Bandarikin 14 0 0 93 0 0 0
Bosnia og Herzegovina 0 0 215 596 0 0 0
Frakkland 0 0 707 480 572 0 0
Malasia 0 0 100 150 0 0 0
Noregur 0 240 1.014 72 100 0 0
Russland 0 0 100 200 0 0 0
Sudur-Afrika 241 96 71 0 0 0
Samtals EKKI framleidsla kisilméalms 660 485 265 738 663 1.057 1.008
Samtals - tonn/ari 9.401 7.461 10.212 9.348 9.607 8.705 7.999

Mynd 11: Yfirlit yfir markad kisilmalms & [slandi. Hagstofa og PCC, 2025.
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4 z 2025 -
2019 2020 2021 2022 2023 2024 arsgrv
Innfluttur kisilmalmur til [slands Tons Tons Tons Tons Tons Tons Tons
Kina 76% 81% 52% 68% 69% 84% 87%
pyskaland 4% 0% 0% 2% 0% 2% 0%
Kanada 3% 0% 4% 0% 0% 1% 0%
Brasilia 6% 8% 12% 5% 15% 1% 0%
Spann 1% 0% 8% 0% 0% 0% 0%
Astralia 0% 0% 0% 0% 2% 0% 0%
Bandarikin 0% 0% 0% 1% 0% 0% 0%
Bosnia og Herzegovina 0% 0% 2% 6% 0% 0% 0%
Frakkland 0% 0% 7% 5% 6% 0% 0%
Malasia 0% 0% 1% 2% 0% 0% 0%
Noregur 0% 3% 10% 1% 1% 0% 0%
Russland 0% 0% 1% 2% 0% 0% 0%
Sudur-Afrika 3% 1% 1% 0% 0% 0% 0%
Samtals ekki framleidslulond kisilmalms 7% 6% 3% 8% 7% 12% 13%
Samtals - tonn/4ri 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%

Mynd 12: Yfirlit yfir markad kisilmalms a fslandi. Hagstofa og PCC, 2025.

En ef upplysingar um innflutning kisilmalms til islands, Gr gagnagrunni Hagstofunnar t6flu 12 hér ad
ofan sem og téflu 13 hér ad nedan eru skodadar betur, sést ad talverdur innflutningur kemur til [slands
fré londum sem ekki framleida kisilmalm (eiga ekki ofna og verksmidjur til ad framleida). betta eru
lénd eins og Hong Kong, Bretland og Holland, sem samanlagt eru med neestmestu markads-
hlutdeildina, & bilinu 7-13% yfir timabilié. [ greininni er petta flaedi vel pekkt, og ad um sé ad reeda
kinverskt efni sem selt er til millilida (trader) og flutt fyrst til pessara landa & lagera til geymslu, adur
en bad er selt og flutt 4fram & endanlegan afangastad. Kisilmalmur fra PCC og 68rum vestreenum
fyrirtzekjum eins og Elkem i Noregi, FerroGlobe i Frakklandi, Spani eda evrépskum fyrirteekjum er oftar
keyptur beint fra framleidendanum sjalfum og er pvi strax skradur rétt i helstu ut og innflutnings-

gagnagrunna.

e r 2025 -
Innfluttur kisilim&lmur til [slands - fré I6ndum | 2019 2020 2021 2022 2023 2024 arsgrv
sem EKKI framleida kisiimdlm Tons Tons Tons Tons Tons Tons Tons
Hong Kong 130 0 0 96 281 673 432
Bretland 0 0 a7 0 382 336 216
Sviss 4] 0 0 0 0 48 0
Danmork 0 0 0 0 0 0 0
Belgia 2 0 0 0 0 0 4]
Bélivia [} 0 72 0 0 0 0
Finnland 4} ] 0 0 0 0 0
Holland {Nidurland) 408 480 55 321 0 0 216
Pélland o} 0 0 0 0 0 0
Svipjod 120 5 0 296 0 0 144
Vietnam 0 0 0 24 0 0 0
Samtals - tonn/4ri 660 485 265 738 663 1.057 1.008

Mynd 13: Yfirlit yfir markad kisilmalms & {slandi. Hagstofa og PCC, 2025.

begar pessar télur um innflutning fra londum, sem ekki framleida kisilmalm, er beett vid tolurnar fra
Kina, sem er sanngjarnt og edlilegt ad alikta par sem efni frd Hong Kong og Vietnam er mjog oliklega
annad en kinverskt efni og ad Holland og Bretland eru steerstu innflutningshafnir i Evrépu fyrir
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kinverskt efni, kemur i ljést ad raunverulega markadshlutdeild beirra 4 islandi er mun heerri og styrir
bvi algerrlega markadnum og verdmyndun hans. betta er augljést ef litid er til aranna 2024 og 2025,
mynd 14 hér ad nedan, par sem samanlogd markadshlutdeild Kina er pa raunverulega 96% 2024 og
mun verda 100% arid 2025. bad er pbvi augljést ad Kina hefur mikla yfirburdi og leidandi markadsstédu
4 islenska markadnum og annar innflutningur hefur engin eda mjog litil ahrif & framgang hans.

Kinverskur innfluttur kisill (tonn)
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Mynd 14: Yfirlit yfir kinverskan innflutning a islandi. Hagstofa og PCC, 2025.

Fra arinu 2022 eftir ad PCC hof ad selja til innlendra kiinna, hefur markadshlutdeild fyrirtaekisins
smam saman minnkad ar fré ari, baedi i raun tonnum, verdmeastum, sem og i présentum af
heildarmarkadnum, sem fer leekkandi tr um - arid 2022 nidur i um . arid 2025. A sama tima
hefur heildarmarkadshlutdeild Kinverja (auk smygglads magns) aukist i yfir 80%, sem aftur synir
algera yfirburdi peirra 8 markadnum.

Markadshlutdeild Kina kisilmalms & islandi
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Mynd 15: Yfirlit yfir markadshlutdeild 4 [slandi. Hagstofa og PCC, 2025.
Verdahrif, hagnadur og ardsemi PCC BakkiSilicon a innlandsmarkadi

PCC BakkiSilicon KPIs and China imports

KPI 2022 2023 2024 2025YTD
Capacity (tons) 34,000 34,000 34,000 15,750
Utilization (%) 84% 51% 93% 48%
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Mynd 16: Yfirlit yfir framleidslu, préun verds & innanlandsmarkadi. Hagstofa og PCC, 2025.

Eins og sja mé & mynd 16 hér ad ofan, hefur innflutningsverd fra Kina 4 kisilmalmi til [slands leekkad
verulega fra arinu 2022 til 2025. Verdid leekkar ar raimlega 4.000 €/tonn arid 2022 { adeins um 2.200
€/tonn innflutt &rid 2025 til april. Pessi proun hefur verid samhlida vaxandi markadshlutdeild Kina &
islenskum kisilmarkadi. Med markadshlutdeild yfir 80% arin 2023-2025, og nzer 100% 2025, hefur
bessi verdlaekkun haft bein ahrif 4 markadsverd og moguleika PCC til ad vidhalda arésemi &
innanlandsmarkadi.

15 Unit Cost of Complainant - PCC BakkiSilicon {Indexed, 2022 = 100)

2022 2023 2024 2025
IS Unitcost (Euritan) 100 105.5 93.8 80.4
UnitCost Category
COM
Raw Materials
Energy Confidential information
Other

SGA
Fullunit cost

Mynd 17: Yfirlit yfir kostnad framleidslu hja PCC. PCC, 2025.

pbratt fyrir ad PCC hafi n4ad ad lazkka eigin framleidslukostnad 4 timabilinu — eins og sja ma 4 mynd 17
hér ad ofan, par sem fullur einingarkostnadur laekkar Ur visitdlunni 100 (2022) i 90,4 arié 2025 - hefur
su laekkun ekki dugad til ad meeta verdfallinu 8 markadnum. Samhlida hefur framlegd PCC hrunid dr
29,95% 4rid 2022 i -22,7% 4rid 2025 4 sélum innanlands.

Confidential information . Eins ervert ad benda a ad
neikvee®da préun fjélda starfsigilda hjé verksmidju PCC, sem hefur laekkad fra arinu 2022, og helst i
hendur vié selt magn innanlands og framleidslunytingu.
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IIl. Ahrif kinverskra undirboda og
verdlaunautlfutnings a islenskan
kisilmarkad og framleidslu

Undirverdlagning Kina - atreikningar

Til ad framkveema undirbodsttreikninga eru lagdir til grundvallar medalstluverd kisilmalms PCC til
innlendra vidskiptavina. Samanburdur var sidan gerdur vid medaltal CIF innflutningsverds fra Kina a
sama timabili. bessir tUtreikningar stadfesta ad Kina er 4vallt ad selja sinar vorur til innlendra adila
langt undir séluverdi PCC og pratt fyrir tilraunir PCC ad fylgja kinversku innflutningsverdi hélt pad
&fram ad vera laegra en verd PCC 4 islenska markadnum.

Price Undercutting Calculations - A 2021 2022 2023 2024 2025*
PCC BakkiSilicon domestic price (EUR/tonn) Confidential information

China's++ import price Iceland (EUR/tonn)
Undercutting price China++ - EUR/tonn
Price Undercutting - %

*2025 Jan-April - annualized

Confidential information

+ means China total with circumvented imports
Mynd 18: Undirverdbod & kinverskum kisilmalmi. PCC, 2025.

Eins og fram kemur { t&flu 18 hér ad ofan, er undirverdlagning kinversks innflutnings m.v. verd PCC &
umraaddu timabili, fra bilinu -43% 2arid 2021, i ad medaltali -15-23% *s(dastlidin 2 ar.

Tjon af voldum Kina - Gtreikningar

Til ad reikna Gt tjon PCC af umraeddum undirbodum Kina, er til grundvallar notast vid framleidslu-
kostnadi kisilmams & [slandi (PCC er eini innlendi framleidandinn), ad vidbaettum ladgmarks
hagnadarhlutfalli uppa I% af veltu fyrir hvert tonn af framleiddum malmi, sem er algert lagmark til ad
standa undir sjalfbeerri endurfjarfestingu eignarinnar. Samanburdur kostnadar PCC og medalverd
innflutnings fré Kina synir ad tjon af véldum Kina er a bilinu 27-45%% & sidustlidnum 3 drum, en var
heestur arié 2021, eda um 54°%.

2 Numbers have been adjusted by +/- x% —for confientialiy purpase
2 Numbers have been adjusted by +/- x% —Tor confientialiy purpose
4 Numbers have been adjusted by +/- x% - for confientialiy purpose

5 Numbers have been adjusted by +/- x% —for confientialiy purpose
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Price Underselling/Injury margin (EUR/tonn) - A 2021 2022 2023 2024 2025*
PCC BakkiSilicon production cost (EUR/tonn)
Min profit assumption (%) ** Confidential information
Target price with min profit
China's++ import price Iceland (EUR/tonn) 2.049 4.223 2.820 2.271 2.197
Underselling price China++ - EUR/tonn
Injury Margin China++- %

*2025 Jan-April - annualized

Confidential information

** hare minimum to re-invest and secure survival of the plant
Mynd 19: Tjén PCC af undirverabodi 4 kinverskum kisitmatmi. PcC, 2025. [ R

bar sem PCC er eini kisilmalmframleidandi a [slandi, og & sama tima mjég ungt fyrirteeki i pessum
geira, er ekki 6edlilegt ad efasemdir vakni um hvort framleidslukostnadur félagsins se oedlilega har.
A hinn béginn er lika rétt ad benda 4 ad kostnadur og verdlag & [slandi er almenn hatt, stadsetningu
pess 4 Nordausturlandi hefur i fér med sér einhvern aukinnn kostnad m.v. t.d framleidendur { Evrépu
ogvida annarsstadar, og svo ad t.d launakjor og adbtinadur starfsfélks, sem og 6ryggis- og umhverfis-
vidmid eru i samraemi vid l6g og reglugerdir 4 islandi og ESB.

bvi er hér ad nedan i tdflu 20 notadur samanburdur vid Utreikning & tjéni 4 undirbodum Kinverja a
slandi midad vid framleidslukosntad i Malasiu || N N p=r vio bestast kostnadaraukar
vid flutning og sélu pess til [slands, kostnadi tengdum stjérnun islenskra félaga (SGA), mengunar-
gjaldi (ETS skatt vegna CO2 Utblasturs) sem framleidendur & islandi og | ESB purfa ad greida, auk
medaltals ardsemi kisilframleidenda i Malasiu upp & - 4 timabilinu 2021-2023 _
-. Eins og tafla 20 hér ad nedan synir pessi Gtreikningur einnig fram & verulegt tjén af innflutningi
Kina, a bilinu -19%% og -267% & arunum 2024 og fyrri hluta arsins 2025.

Price Underselling/Injury margin (EUR/tonn) - B 2022 2023 2024

Malaysia Silicon prod/sales cost (EUR/tonn)

Target profit (%) ** Confidential informaticn

Target price with profit

China's++ import price Iceland (EUR/tonn) 2.049 4,223 2.820 2.271 2.197

Undercutting price China++ - EUR/tonn
Price Undercutting - %

#2025 Jan-April - annualized

** OM Malaysia average profits 2021-2023

Confidential information

Mynd 20: Tjén PCC af undirverdbodi 4 kinverskum kisitmatmi. pcc, 2025. | i RGN

Til ad gera enn frekari samanburd & tjéni af véldum innflutnings Kina 4 islandi, er borinn saman
framleidslukostnadur pyska framleidandans RW Silicium (vidmidunarkostnadur
2024), ad viébasttum edlilegum kostnadi vid flutning til islands, s6lupéknun uppa I%, auk -
hagnadar & kostnad, sem var medaltals hagnadur framleidenda i ESB 4 timabilinu 2021-2023

§ Numbers have been adjusted by +/- x% - for confientialiy purpose

7 Numbers have been adjusted by +/- x% - for confientialiy purpose
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olnits CE et ue bessi tidnaltreikningur fyrir reyndan framleidanda { ESB 4 sama timabili, synir
fram 4 tjén 4 bilinu -20-38%% 4 timabilinu 2023-2025.

Price Underselling/Injury margin (EUR/tonn) - B 2021 2022 2023 2024 2025*
RW Germany Silicon prod/sales cost (EUR/tonn)

Target profit (%) ** ontige ormatio
Target price with profit
China's++ import price Iceland (EUR/tonn) 2.049 4.223 2.820 2271 2,197

Undercutting price China++ - EUR/tonn
Price Undercutting - %
*2025 Jan-April - annualized

** ayverage profit of EU Silicon alloy producers in 2021-2023

Mynd 21: Tjén PCC af undirverdbodi 4 kinverskum kisitmatmi. PCC, 2025. [ -

Nidurstada um tjén PCC af voldum undirboda fra Kina

{slenskur markadur fyrir kisilmalm hefur haldist nokku& stédugur frd 2019 til arsins 2025 med
heildarnotkun uppa u.p.b. -tonn 4 ari, og medaltals innflutning upp 4 u.p.b. 8.000 tonn & &ri.

bréun allra hagvisa PCC & timabilinu sem um rzedir, allt fré pvi ad PCC hof ad selja tilinnlendra alvera
4rid 2022, hafa prdast i neikvaeda &att vegna hins kinverska innflutnings, hvort heldur er
markadshlutdeild pess & islandi sem hefur minnkad yfir timabilid tr um -érié 2022 nidurium .
4rid 2025, eda allir adrir paettir starfseminnar s.s. lakari framleidslunyting, faekkun starfsigilda,
leekkad soluverdmaeti og aukinn taprekstur. Oll pessi neikvaeda préun & starfsemi PCC og
narsamfélag, mé rekja til aukins innflutnings fra Kina, med markadsradandi hlutdeild peirra, sem
hefur préast Gr 60% arid 2022 upp i yfir 90% arid 2025, ef tekid er tillit til ,smygglads” innflutnings fra
Kina, helmings laekkun einingaverds Ur u.p.b 4,000 evrur & tonnid nidur i 2,000 evrur tonnid 2025.

Eins og synt hefur verid fram & nema 6logleg undirbod Kina, m.v. séluverd (undercutting) PCC &
timabilinu fré -10%?® upp ( -40"°%, ef fra er skilid arid 2023. Sama 4 vid um Gtreiknad tjon (underselling)
af halfu Kina, sem hafa selt undir kostnadarverdi PCC, & bilinu -34"% til -49'°%, ef undan er skilid
4rid 2022. Eins hefur verid synt fram & ad mikid tjon veeri einnig til stadar ef midast veeri vid
framleidslukostnad, t.d i Malasiu eda i byskalandi.

bvi midur eru pessi undirbod 4 kisilmalmi til [slands fyrst og sidast tilkomin vegna afskipta kinverskra
stiornvalda af kisilframleidslu og markadnum par i landi, sem leitt hefur af sér gridarlega
offjarfestingu og offrambod  landinu, sem og heiminum &llum.

& Numbers have been adjusted by +/- x% — for confientialiy purpose
 Numbers have been adjusted by +/- x% —for confientialiy purpose
1 Numbers have been adjusted by +/- x% —for confientialiy purpose
" Numbers have been adjusted by +/- x% —for confientialiy purpose

12 yumbers have been adjusted by +/- x% —for confientialiy purpose



PCC BakkiSilicon hf — STRICTLY CONFIDENTIAL

bad er pvi augljést m.v. framlégd gign ad rannsékn a undirbodum Kina til islands a fullan rétt a sér,
likt og 6nnur l6nd sem Island ber sig saman vid hafa gert, en umraedd 6nd hafa itrekad komist ad
beirri nidurstddu ad um oedlilega vidskiptaheetti sé ad reeda.

Eftirmali um tjén af innflutningi kisilmalms frd Kina til islands:

i lok mai 2025, tilkynnti PCC um algera rekstrarstédvun verksmidjunnar frd og med midjum jali um
6akvedinn tima, pbar sem neer 6llum starfsménnum var sagt upp stérfum. Pessi stédvun mun hafa
gifurlega neikvaedar afleidingar fyrir PCC, nasersamfélagid a8 Husavik og Nordurping sem um midjan
juni tilkynnti um umfangsmikinn nidurskurd i fjarfestinga- og vidhaldsverkefnum tengt lokun PCC. Til
langs tima mun lokun PCC hafa neikvaed ahrif 4 fjarfestingu i landshlutanum éllum, t.a.m. &formum
Landsvirkjunar og Landsnet um aukna orkuframleidslu 8 beistarreykjum.

Eftirmali um stefnu og adferdir kinverskra stjornvalda:

bessi miklu undirbod fra Kina eru augljéslega mjog kerfisbundinn og & skala sem & sér engar
hlidstaedur. Ef litid er til ségu sidastlidinna dra Ur gdgnum um alpjédleg vidskipti og framleidslu, sér |
lagi 4 strategiskum malmum, og yfirlysstri stefnu og markmidum kinverskra stjérnvalda virdast pau
fyrst og sidast stjérnast af akvordunum um hagvéxt i heimalandinu uppd a.m.k. 5%, sem virdist vera
helsti (eini) vegvisir kommunistaflokkssins 4 hverju 5 ara timabili. A einhvern undraverdan hatt nzer
flokkurinn svo undantekningalaust markmidum sinum, med bellibrégdum eins og med offramleidslu,
undirverdlagningu um 20-25% undir verdi annarsstadar i verdldinni og ad endingu tortimingu &
samkeppni annarsstadar i heiminum.



