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= Miedz: Vedanta ma zamiar zainwestowa¢ 2 mid USD w budowe
zaktadéw przetworstwa miedzi w Arabii Saudyjskiej, co znaczgco
wesprze ambicje krélestwa odnosnie stania sie Swiatowym centrum
wydobycia i produkcji metali (str. 2).

= Metale szlachetne: Zioze zlota o szacunkowych zasobach
przekraczajgcych 1000 ton zostato odkryte w Srodkowo-chinskiej
prowincji Hunan. Do poszukiwan zastosowano zaawansowane
technologie poszukiwania rudy, takie jak modelowanie geologiczne 3D
(str. 6).

= USA: Prezes Fed Jerome Powell powiedziat na poczatku listopada, ze
gospodarka nie wysyta sygnatéw uzasadniajgcych potrzebe pospiechu
z obnizaniem stép procentowych. Zapis spotkania wskazuje, ze do
takiego stanowiska przychylaja sie réwniez pozostali decydenci (str. 7).

Rosngce ceny ziota bez istotnego wplywu za poziom zapaséw
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Prosze o zapoznanie sie z nota prawng na koncu dokumentu (str. 12)
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Metale podstawowe i szlachetne | Pozostate surowce

Miedz

Vedanta planuje znaczne inwestycje w projekty miedziowe
w Arabii Saudyjskiej

Vedanta ma zamiar zainwestowa¢ 2 mld USD w budowe zaktadow
przetwoérstwa miedzi w Arabii Saudyjskiej, co znaczaco wesprze ambicje
krélestwa odnosnie stania sie Swiatowym centrum wydobycia i produkgji
metali.

Jak informuje Bloomberg, Vedanta ma zamiar zainwestowa¢ 2 mld USD
w budowe zaktaddw przetwoérstwa miedzi w Arabii Saudyjskiej, co znaczaco
wplynie na realizacje ambicji krolestwa stania sie Swiatowym centrum wydobycia
i produkcji metali. Jak wynika z oswiadczenia, firma kontrolowana przez
indyjskiego miliardera Anila Agarwala zbuduje nowg hute i rafinerie o zdolnosci
produkcyjnej 400 tys. ton rocznie. Vedanta planuje takze stworzenie zaktadu
produkujgcego rocznie az 300 tys. ton pretéw miedzianych, kluczowego surowca
do produkgji kabli elektrycznych. Jak stwierdzit Chris Griffith, dyrektor generalny
Vedanta Base Metals, nie da sie ignorowaé popytu na miedz. Dodat, ze projekt
bardzo dobrze wpisuje sie zarbwno w ambicje Vedanty, dotyczace zwiekszania
obecnosci w Indiach i na Bliskim Wschodzie, ale takze w strategie rozwoju
przemystowego w Arabii Saudyjskiej, zwigzang z dgzeniem do zabezpieczenia
tancucha dostaw miedzi. Wedtug oswiadczenia firma planuje rozpoczagc
dziatalno$¢ w kroélestwie od projektu walcowni pretéw miedzianych o wydajnosci
125 tys. ton rocznie, ktéra bedzie wymagata inwestycji o wartosci okoto 30 min
USD. Oczekuje sie, ze petna produkcja przemystowa rozpocznie sie w 2026 r.
Inwestycja Vedanty o wartosci 2 mld USD bedzie jedng z najwiekszych inwestycji
zagranicznej firmy wspierajgcej strategie Arabii Saudyjskiej w zakresie metali
i stanowi¢ bedzie istotny impuls dla wysitkéw Riyadu na rzecz przyciggniecia
bezposrednich inwestycji zagranicznych, aby poméc w realizacji planu
dywersyfikacji kierunkéw gospodarczych ksiecia Mohammeda bin Salmana.
Wedtug szacunkdéw rzadu Arabia Saudyjska posiada niewykorzystane zasoby,
w tym fosforany, miedz, ztoto i boksyty, o wartosci az 2,5 bln USD. Wiele z tych
surowcow ma kluczowe znaczenie dla dekarbonizacji Swiatowych gospodarek, co
wzmaga ped ku kontroli aktywOw oraz technologii i finansowania potrzebnego
do przeksztatcenia zasobdéw ziemi w produkty koricowe. Jednak niedawna
budowa nowych hut miedzi w Chinach, Indiach i Indonezji spowodowata
powazne obcigzenia handlowe w catej branzy, a optaty pokrywajgce koszty
przetwarzania rud w rafinowany metal w przysztym roku majg osiggnac
rekordowo niski poziom. Poniewaz podaz metalu gérniczego przyrasta wolniej
niz moce rafinerii, prawdopodobne jest, ze niektére huty beda musiaty
ograniczy¢ produkcje ze wzgledu na zatamanie marz i niedobory surowca.
Vedanta spodziewa sig, ze sSwiatowy roczny popyt na miedz wzrosnie o 40% do
2040 r. Griffith uwaza, ze tak czy inaczej bedg musiaty pojawi¢ sie znacznie wyzsze
ceny miedzi, aby zacheci¢ do nowej produkcji metalu. Dodat, ze kadra
kierownicza firmy odwiedzi Ras Al Khair, siedzibe kompleksu wydobywczego
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w pétnocnej Arabii Saudyjskiej, aby zbada¢ potencjalne lokalizacje wydobycia
miedzi. Vedanta prowadzi takze rozmowy z wtadzami Arabii Saudyjskiej na temat
potencjalnych zachet, ktére mozna by zaoferowac w celu finansowania jednostek
produkcyjnych. Krélestwo prébuje zacheci¢ firmy do pomocy w rozwoju
przemystu wydobywczego w ramach swoich wysitkéw, aby sta¢ sie nowym
centrum tego sektora na Bliskim Wschodzie i w Afryce. Na przyktad Saudyjski
Fundusz Rozwoju Przemystu zaoferuje finansowanie do 75% projektu. Arabia
Saudyjska poinformowata o transakcjach o wartosci 9,3 mld USD w ramach
swoich planéw stania sie globalnym centrum tafcucha dostaw, w tym umowe
z GlassPoint na budowe fabryki komponentéw na rzecz sektora energii
odnawialnej  wykorzystywanych do  dekarbonizacji  produkcji  ciepta
przemystowego. Zaktad stanowi pierwszy etap wartego 1,5 mld USD projektu
realizowanego wspdlnie z Saudi Arabian Mining Co., znanego jako Maaden,
majgcego na celu wykorzystanie technologii przetwarzania energii stonecznej na
ciepto w celu ograniczenia emisji gazéw cieplarnianych podczas produkgji
aluminium.

Benchmark TC/RC dla miedzi w przysztym roku na 15-letnim
minimum
Prognozy na 2025 r. sg znacznie ponizej poziomu odniesienia wynoszgcego

80 USD za tone w 2024 roku. Dane CRU pokazuja, ze ostatni raz roczny
benchmark TC/RC byt ponizej 50 USD w 2010 roku.

Oczekuje sie, ze w 2025 r. optaty za przetwarzanie koncentratu miedzi zostang
ustalone na najnizszym od 15 lat poziomie ze wzgledu na pogtebiajgce sie
ograniczenia podazy surowca, co jest zwigzane z zaktéceniami w kopalniach
i ekspansjg mocy hutniczych. Podczas gdy uczestnicy sektora miedzi spotykaja
sie na corocznym spotkaniu w Szanghaju, uwaga skupia sie na negocjacjach
miedzy globalnymi kopalniami i chinskimi hutami, dominujacym na Swiecie
przetworca, w celu ustalenia globalnego benchmarku dla przysztorocznych
premii przerobowych. Optaty za przeréb i rafinacje (TC/RC), kluczowe Zrédto
przychodéw hut, sg ponoszone przez kopalnie, gdy sprzedajg koncentrat lub
potprzetworzong rude do rafinacji. Optaty te majg tendencje spadkows, gdy
podaz koncentratu spada i rosng, gdy dostepna jest wieksza jego ilos¢. Ankieta
przeprowadzona przez agencje Reutera wsréd podmiotéw z branzy, w tym hut,
firm handlowych i gérniczych oraz analitykéw i konsultantéw, wykazata szeroki
zakres oczekiwan dla benchmarku TC/RC, od kilkunastu do 50 USD/t metryczna.
Prognozy sg znacznie ponizej poziomu odniesienia wynoszacego 80 USD za tone
w 2024 roku. Dane CRU pokazujg, ze ostatni raz roczny benchmark TC/RC byt
ponizej 50 USD/t w 2010 roku. Poziomy TC/RC powinny spadac, poniewaz coraz
bardziej rosng moce hutnicze przy mniejszej podazy koncentratu. Analitycy
z firmy konsultingowej Shanghai Metals Market (SMM) spodziewajg sie, ze
globalny deficyt koncentratu miedzi wzrosnie do 822 tys. ton w 2025 r.
z tegorocznych 221 tys. ton. W samych Chinach moce hutnicze osiggna 16 min
ton w 2025 r. i zblizg sie do 17 mIn ton w 2027 r., wobec 14,26 mIn ton na koniec
ubiegtego roku, powiedziat Ge Honglin, prezes Chinskiego Stowarzyszenia
Przemystu Metali Niezelaznych (CNIA) na konferencji pod koniec pazdziernika.
Jak uwaza analityk Edward Meir z firmy brokerskiej Marex, wszystkie te huty bedg
potrzebowa¢ koncentratu, wiec trafiajg na rynek w prawdopodobnie najgorszym
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momencie. Drastyczne spadki premii przerobowych zwigzane z pogtebiajagcym
sie niedoborem koncentratu spowodowaty erozje marz hut, zmuszajac niektére
z nich do przyspieszenia okresdow konserwacji lub odroczenia uruchamiania
produkcji w nowych zaktadach. Tygodniowy indeks TC/RC dla chifskiego rynku
spot publikowany przez Shanghai Metal Markets spadt do 10,45 USD za tone.
Wedtug naszych szacunkoéw, jesli benchmark zostanie ustalony ponizej
40 USD/t, wiele hut poniesie straty” - powiedziat Zhao Yongcheng, gtéwny
analityk Benchmark Minerals Intelligence. Niedawne zdarzenia w hutach
nalezgcych do China Daye Non-Ferrous Metals Mining i Freeport Indonesia moga
oznacza¢ uwolnienie czesci surowca na rynek, poprawiajac pozycje hut
w negocjacjach, twierdzg analitycy. Szeroki zakres oczekiwan oznacza, ze
negocjacje moga przeciggnac sie do grudnia. Meir uwaza, ze zadna z hut nie
zaakceptuje cen na poziomie 10 USD lub nizszym. Dodat jednak, ze wiascicielom
kopalni widzacym, ze biezgce TC/RC wynosi okoto 10 USD/t, bardzo trudno
bedzie sie zgodzi¢ na duzo wyzsze optaty w przysztym roku. Jego zdaniem
kopalnie bedg musiaty nieco obnizy¢ oczekiwania aby zapewni¢ sobie
wystarczajgcy odbiér wydobytego surowca. Wedtug analitykéw, huty
prawdopodobnie zwiekszg réwniez wykorzystanie ztomu miedzi w celu
zastapienia koncentratu. Pekin zezwolit na import wiekszej ilosci miedzi
z recyklingu i utworzyt nowg, wspierang przez panstwo organizacje zajmujgcg sie
recyklingiem, aby poméc zmniejszy¢ zalezno$¢ od surowca gorniczego. Jednak
jak uwaza Jonathan Barnes, analityk z firmy konsultingowej Project Blue, to
bedzie tylko tymczasowe rozwigzanie gdyz wzrost liczby projektéw
wykorzystujgcych ztom miedziany poza Chinami moze coraz bardziej ograniczaé
ilos¢ tego surowca, ktérg Chiny bedg mogty zaimportowac.

Pozostate istotne informacje dotyczace rynku miedzi:

= Produkcja miedzi rafinowanej w Chinach w pazdzierniku spadta o 1,3%
w poréwnaniu z rokiem poprzednim, tj. do 1,12 min ton metrycznych, wynika
z danych Narodowego Biura Statystycznego. Wedtug obliczerr agencji Reutera
opartych na oficjalnych danych, srednia dzienna produkcja miedzi rafinowane;j
wyniosta 36 tys. ton.

= Chilijski panstwowy producent miedzi Codelco zaoferowat swojg rafinowang
produkcje miedzi chinskim klientom z premig w wysokos$ci 89 USD/t metryczng
w 2025 r., w duzej mierze bez zmian w poréwnaniu z rokiem biezgcym. Premia
fizyczna, dodatkowa doptata do cen miedzi na Londynskiej Gietdzie Metali
pobierana od kupujacych, jest wskaznikiem popytu na metal.

= Codelco we wrzesniu zwiekszyto produkcje o 5,2% rok do roku, osiggajac tacznie
123,1 tys. ton metrycznych, poinformowata krajowa komisja ds. miedzi Cochilco.
Produkcja w kopalni BHP Escondida, najwiekszej na Swiecie kopalni miedzi,
spadta o 5,4% do 101,5 tys. ton, podczas gdy Collahuasi, kopalnia prowadzona
wspolnie przez Glencore i Anglo American, zwiekszyta produkcje o 14% do
51,4 tys. ton. Codelco walczy o zwiekszenie produkcji w 2024 r. po
zarejestrowaniu 25-letniego minimum w 2023 r. W lipcu poinformowano, ze
firma jest op6zniona w realizacji celow produkcyjnych na 2024 r., ale prezes
Codelco Maximo Pacheco powiedziat, ze produkcja wzrosnie w drugiej potowie
roku.
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= Produkcja miedzi w Peru spadta we wrzesniu o 1,2% w poréwnaniu z tym samym
miesigcem ubiegtego roku, osiggajac poziom 232,4 tys. ton metrycznych, podato
Ministerstwo Energii i Gornictwa. Miesieczny spadek produkcji wynikat gtéwnie
z nizszych wynikéw dwoch najwigkszych kopalni miedzi w kraju - Cerro Verde,
kontrolowanej przez Freeport-McMoRan, oraz Antamina, kontrolowane;j
wspolnie przez Glencore i BHP. Produkcja Cerro Verde i Antamina spadta
odpowiednio o 11% i 6,7% rok do roku, podato w raporcie Ministerstwo Energii
i Gornictwa. Skumulowana produkcja miedzi od stycznia do wrze$nia wyniosta
1993,6 tys. ton metrycznych, czyli o 0,6% mniej niz w tym samym okresie
ubiegtego roku. Rzad Peru niedawno obnizyt swoje zatozenia dotyczace produkcji
miedzi w 2024 r. do 2,8 min ton, z okoto 3 miIn ton prognozowanych na poczatku
roku.
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Metale Szlachetne

Gigantyczne zloze zlota odkryte w Hunan w Srodkowych

Chinach

Zloze ztota o szacunkowych zasobach przekraczajacych 1000 ton zostato
odkryte w S$rodkowochiniskiej prowincji Hunan. Do poszukiwan
zastosowano zaawansowane technologie poszukiwania rudy, takie jak
modelowanie geologiczne 3D.

Ogromne ztoze ztota o szacunkowych zasobach przekraczajgcych 1000 ton
zostato odkryte w $rodkowo-chinskiej prowincji Hunan, poinformowato Biuro
Geologiczne Prowincji Hunan. Wedtug biura, geolodzy zidentyfikowali ponad
40 zyt ztota, z rezerwa 300 ton, na gtebokosci 2000 metréw pod ztozem Wangu
w prowingji Pingjiang. Szacuje sie, ze catkowita rezerwa ziota na gtebokosci
siegajgcej 3000 metréw przekracza 1000 ton, a jej szacunkowa warto$¢ wynosi
600 miliardéw juanéw (okoto 83 miliardéw dolaréw).

Dotychczasowe wysitki poszukiwawcze zakonczyty sie sukcesem w duzej mierze
dzieki zastosowaniu nowych technologii w prowadzeniu poszukiwan na
gtebokosciach powyzej 1500 metrow. Wedtug eksperta ds. poszukiwan rud Chen
Rulin, wskaznik sukcesu byt ekscytujacy - z 55 otwordw powyzej 1500 metrow
wykonanych w regionie, 48 ujawnito obecnos¢ ztota, osiggajgc wskaznik trafnosci
na poziomie 87,3%. Co wiecej, ztoza ztota znaleziono réwniez w dwdch otworach
wiertniczych na glebokosci 2000 metréw, co wskazuje na niezwyktg skale
potencjalnych rezerw.

Wu Jun, dyrektor Hunan Province Geological Disaster Survey and Monitoring
Institute, stwierdzit, ze Wangu Goldfield jest najwiekszym ztozem ztota odkrytym
w historii Hunan. W catym kraju istnieje tylko okoto pieciu zt6z ztota o takiej skali.
Prace poszukiwawcze trwaty 30 lat, podczas ktoérych geolodzy nieustannie
pracowali nad zbieraniem prébek, wierceniami i prowadzeniem kompleksowych
badan w tym miejscu.

Podczas gdy ztoza zostaty juz zidentyfikowane na gtebokosci 2000 metréw,
poszukiwania trwaja. Wu zaznaczyt, ze w oparciu o obecne prognozy, to co
zostato odkryte do tej pory stanowi jedynie niewielki utamek catkowitych rezerw.
Nadchodzgce prace poszukiwawcze skupig sie na obrzezach i peryferyjnych
regionach pola, aby zlokalizowa¢ pozostate 700 ton zasoboéw ztota.

Wiele wywierconych rdzeni skalnych wykazato widoczne ztoto” - powiedziat
Chen Rulin, dodajac, ze tona rudy w zakresie do 2000 metrow zawierata do
138 gramow ztota.

Liu Yongjun, zastepca szefa Biura Geologicznego, podkreslit, ze na miejscu
zastosowano zaawansowane technologie poszukiwania rudy, takie jak
modelowanie geologiczne 3D. Dodat, ze zioto znaleziono réwniez podczas
wiercen przeprowadzonych na obszarach peryferyjnych, co wskazuje na
obiecujace perspektywy na przysztosc.
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Gospodarka swiatowa | Rynki walutowe

Protokét z spotkania Fed wskazuje na skionnos¢ do
stopniowego obnizania stép

Prezes Fed Jerome Powell powiedziat na poczatku listopada, ze gospodarka
nie wysyta sygnaléw wskazujacych na potrzebe pospiechu z obnizaniem
stép procentowych. Zapis spotkania wskazuje, ze do takiego stanowiska
przychylaja sie réwniez pozostali decydenci.

Bloomberg podaje, ze jak wynika z protokotu listopadowego posiedzenia prezesi
Rezerwy Federalnej wyrazili szerokie poparcie dla ostroznego podejscia do
przysztych obnizek stép procentowych, poniewaz gospodarka pozostaje solidna,
a inflacja powoli spada. Uczestnicy uznali, ze je$li dane okaza sie mniej wiecej
zgodne z oczekiwaniami, przy inflacji w dalszym ciggu trwale zmierzajgcej do 2%
i gospodarce wspierajgcej zatrudnienie w poblizu maksymalnego poziomu,
prawdopodobnie wtasciwe bedzie stopniowe przesuwanie sie w strone bardziej
neutralnego stanowiska polityki monetarnej. Na takie wnioski wskazuje protokét
z posiedzenia Federalnego Komitetu Otwartego Rynku zakonhczonego
7 listopada. Na poczatku listopada Fed obnizyt swojg referencyjng stope
procentowg o ¢wier¢ punktu procentowego do zakresu 4,5-4,75%, po wiekszym
niz zwykle wrze$niowym obcieciu o pét punktu procentowego. Prezes Fed Jerome
Powell powiedziat na poczatku listopada, ze gospodarka nie wysyta sygnatow, ze
decydenci muszg sie spieszy¢ z obnizeniem stop procentowych. Przedstawiciele
Fed zbiorg sie na ostatnim w tym roku posiedzeniu odnosnie polityki monetarnej
w dniach 17-18 grudnia. Zapis listopadowego posiedzenia pokazat, ze niektérzy
cztonkowie uwazali, ze Fed moze wstrzymaé obnizki stép procentowych
i utrzymad koszty pozyczek na restrykcyjnym poziomie, jesli inflacja pozostanie
podwyzszona. Niektérzy zauwazyli, ze redukcje moga zosta¢ przyspieszone
w przypadku pogorszenia sie sytuacji gospodarczej lub na rynku pracy.
Decydenci zauwazyli réwniez brak jasnosci co do tzw. stopy neutralnej (czyli
poziomu, ktéry nie ogranicza ani nie stymuluje wzrostu gospodarczego) jako
powod do ostroznoéci. Oficjalne szacunki dotyczace neutralnej stopy
procentowej stale rosty w ciggu ostatniego roku, ale nie jest jasne, jak bardzo
stopy powinny by¢ zblizone do takiego poziomu. Decydenci uznali, ze ryzyko
pogorszenia zatrudnienia i wzrostu gospodarczego ,nieco sie zmniejszyto”.
Z protokotu wynika, ze prezesi ogélnie ocenili, ze na rynku pracy nie ma oznak
dynamicznego pogorszenia. Obraz sytuacji na rynku pracy w pazdzierniku zostat
zaburzony przez huragany i powazny strajk pracowniczy. Jednak szerszy obraz
sugeruje, ze rynek pracy stopniowo sie schtadza, cho¢ nadal ma solidne
podstawy, z niskim poziomem bezrobocia i ograniczong liczbg zwolnien. Jesli
chodzi o inflacje, decydenci stwierdzili, ze dynamika wzrostu cen znacznie spadta
w stosunku do szczytu, ale zauwazyli, ze podstawowa miara, ktéra nie obejmuje
zywnosci i energii, pozostaje ,nieco podwyzszona”. Uczestnicy spotkania
wskazali, ze majg pewnos¢, ze inflacja trwale zmierza w strone 2%, chociaz kilku
zauwazyto, ze proces ten moze potrwac dtuzej, niz wczesniej oczekiwano, wynika
z protokotu. Listopadowe posiedzenie banku centralnego odbyto sie tuz po
reelekcji Donalda Trumpa.
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| Publikacje waznych danych makroekonomicznych
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Publikacja Odczyt ' Poprzednio Konsensus 2
Wtochy
SO0 04-lis PMI w przemysle Paz 469 WV 48,3 48,5 -
SO0 06-lis PMI ogdlny (composite) Paz 51,0 49,7 50,0
SOOD 08-lis Produkcja przemystowa (wda, rdr) Wrz -4,0% WV -3,2% -3,5% -
Wielka Brytania i:‘; :
SOD 01-lis PMI w przemyséle (sa) - dane finalnef Paz 499 = 49,9 50,3 -
SO0 05-lis PMI ogdlny (composite) - dane finalne# Paz 51,8 - 51,8 51,7
DATATATA A 07-lis Gtéwna stopa procentowa BoE Lis 475 WV 50,0 47,5 (o]
SOODD 15-lis PKB (rdr) - dane wstepne 11 kw. 1,0% 0,7% 1,0% o
SOOD 15-lis Produkcja przemystowa (rdr)* Wrz -1,8% WV -1,7% -1,1% -
SO 22-lis PMI w przemyséle (sa) - dane wstepne Lis - 49,9 50,0
SO0 22-lis PMI ogdlny (composite) - dane wstepne Lis 499 WV 51,8 51,7 -
Japonia [
SO0 01-lis PMI w przemySéle - dane finalne Paz 492 WV 49,7 -
SO0 06-lis PMI ogdlny (composite) - dane finalne Paz 496 WV 52,0 -
DOOD 15-lis Produkcja przemystowa (rdr) - dane finalne Wrz -2,6% -2,8% -
DO 22-lis PMI ogdlny (composite) - dane wstepne Lis 49,8 49,6 -
SO0 22-lis PMI w przemys$le - dane wstepne Lis - 49,2 -
SOOD 29-lis Produkcja przemystowa (rdr) - dane wstepne Paz 1,6% -2,6% 2,0% -
Chile B
SOOD 04-lis Aktywnos$¢ ekonomiczna (rdr) Wrz 0,0% WV 2,3% 1,2% -
DDA A 18-lis PKB (rdr) 11 kw. 2,3% 1,6% 2,2%
Kanada I *I
DATAT A 29-lis PKB (rdn)* Wrz 1,6% 1,5% 1,6% (o]

TRéznica miedzy odczytem a poprzednia dang: A = wyzszy niz poprzednia; ¥ = nizszy niz poprzednia; == réwny poprzednie;.
2Ro6znica miedzy odczytem a konsensusem: “* = wyzszy od konsensusu; w = nizszy od konsensusu; ©O= réwny konsensusowi.
mdm = zmiana miesieczna; rdr = zmiana roczna; kdk = zmiana kwartalna; skumul. = od poczatku roku; sa = wyréwnany sezonowo;
wda = wyréwnany iloscig dni roboczych; + = poprzednie dane po rewizji.

Zrodto: Bloomberg, KGHM Polska Miedz

9/12



a KGH M Biuletyn Rynkowy | 2 grudnia 2024

Kluczowe dane rynkowe

| Ceny kluczowych metali podstawowych i szlachetnych, kursy walutowe oraz pozostate wazne czynniki rynkowe

(na dzieri: 29-lis-24) Zmiana ceny’ Od poczatku roku®
Cena 1m-c pocz. kw. pocz. roku 1rok Srednia Min. Maks.
LME (USD/t; Mo w USD/funt)
Miedz 887900 Vv -58% V¥ -91% 4,8% 6,6% 9166,21 808550 10857,00
Molibden 21,78V -0,7% 0,9% 17,5% 25,1% 21,28 19,18 23,73
Nikiel 15 745,00 14% V -74% V -34% V -36% 16926,26 15290,00 21 275,00
Aluminium 257200 VvV -1,7% VYV -1,5% 10,1% 19,2% 240866 211000 269500
Cyna 2830000 V¥V -93% V -151% 12,4% 23,5% 30302,95 2402500 35685,00
Cynk 309200 VvV -03% 0,5% 17,1% 24,8% 2756,45 228550 323750
Otéw 2 043,00 33% Vv -1,3% 06% V -33% 207939 190500 2291,00
LBMA (USD/troz)
Srebro 30,70 Vv -86% VvV -12% 29,0% 22,7% 28,08 22,09 34,51
Ztoto 2 2 651,05 v -30% 0,8% 28,5% 30,2% 2366,36 198510 2777,80
LPPM (USD/troz)
Platyna? 940,00 VvV -55% V¥V -46% V -66% 0,3% 957,26 872,00 1 065,00
Pallad? 983,00 WV -126% V¥V -15% V¥V -122% V -41% 985,94 852,00 122200
Waluty*
EURUSD 1,0562 V¥V -29% V -57% V -44% V -34% 1,0853 1,0412 1,196
EURPLN 4,3043 v -1,1% 06% Vv -1,0% Vv -1,0% 4,3096 4,2499 4,4016
USDPLN 4,0770 1,8% 6,7% 3,6% 2,4% 3,9717 3,8117 4,1752
USDCAD 1,4010 0,7% 3,8% 5,9% 3,2% 1,3651 1,3316 1,4082
USDCNY 7,2460 1,8% 3,2% 2,1% 1,6% 7,1921 7,0109 7,2761
USDCLP 977,32 2,8% 9,0% 10,5% 12,6% 940,19 877,12 986,85
Rynek pieniezny
3m SOFR 4466 v -009 v -013 v -087 v -090 5120 4,466 5,347
3m EURIBOR 2934 v 013 v 035 v -09 v -103 3,636 2,898 3,970
3m WIBOR 5,850 - 000 - 000 v -003 0,02 5,856 5,820 5,890
5-letni swap st. proc. USD 3742 v -0,05 0,50 021 v -024 3,838 3,104 4,484
5-letni swap st. proc. EUR 3,742 v -005 0,50 021 v -024 2,616 2,071 3,030
5S-letni swap st. proc. PLN 4473 v -0,56 0,14 008 v -022 4,798 4,268 5,450
Paliwa
Ropa WTI Cushing 43,39 2,8% 82% WV -297% WV -26,5% 37,86 -37,63 63,27
Ropa Brent 47,18 v 0,0% 53% Vv -322% Vv -30,0% 42,22 11,41 70,54
Diesel NY (ULSD) 1,48 0,2% 21% v -320% V¥V -29,3% 1,47 0,89 2,20
Pozostate
VIX 13,51 v 965 v -322 1,06 0,59 15,52 11,86 38,57
BBG Commodity Index 98,14 00% Vv -22% Vv -05% Vv -36% 99,21 93,33 107,24
S&P500 6 032,38 57% 4,7% 26,5% 32,1% 537526 468868 603238
DAX 19 626,45 2,9% 1,6% 17,2% 21,0% 18251,16 16431,69 19657,37
Shanghai Composite 3326,46 1,4% v -03% 11,8% 9,8% 302555 270219 3489,78
WIG 20 219112 v -07% Vv -57% Vv -65% Vv -1,1% 237757 212335 259310
KGHM 127,25 v -149% Vv -20,1% 3,7% 10,4% 134,93 105,75 170,00

°zmiana w okresie: 2 tyg. = dwoch tygodni; pocz. kw. = od poczatku kwartatu; pocz. roku = od poczatku roku; 1 rok = jednoroczna.
" uzyto dziennych cen na zamkniecie. 2 ostatnia kwotowana cena. 3 fixingi bankéw centralnych (Bank of China HK dla USD/CNY).
Zrédto: Bloomberg, KGHM Polska Miedz
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| Miedz - oficjalne zapasy gietdowe (tys. ton)
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Ostatnie dane w nawiasach. Zrédto: Bloomberg, KGHM Polska Miedz

Miedz - oficjalne zapasy gietdy LME (tys. ton)

Ostatnie dane w nawiasach. Zrédto: Bloomberg, KGHM Polska Miedz

Miedz - cena w USD (lewa o$) i PLN (prawa oS$) za tone

| Srebro - cena (l. 0$) i relacja do ceny ztota (p. 0S)
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Zrédto: Bloomberg, KGHM Polska Miedz | Zrédto: Bloomberg, KGHM Polska Miedz
USD - indeks dolara (l. 0$) i kurs EUR/USD wg ECB (p. 0S) | PLN - kurs wzgledem USD (l. 0$) i EUR (p. 0$) wg NBP
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Zrodto: Bloomberg, KGHM Polska Miedz

Zrodto: Bloomberg, KGHM Polska Miedz
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Nota prawna

Powyzszy materiat zostat opracowany na podstawie m.in. nastepujgcych raportéw z okresu: 1 - 30 listopad 2024

= Barclays Capital, = BofA Merrill Lynch, = Citi Research, = CRU Group, = Deutsche Bank Markets Research,
= Gavekal Dragonomics, = Goldman Sachs, = JPMorgan, = Macquarie Capital Research, = Mitsui Bussan Commodities,
= Morgan Stanley Research, = SMM Information & Technology, = Sharps Pixley.

Ponadto zostaty wykorzystane informacje uzyskane w bezposrednich rozmowach z brokerami, z raportéw instytucji finansowych
oraz ze stron internetowych: = thebulliondesk.com, = Ibma.org.uk, = Ime.co.uk, = metalbulletin.com, = nbp.pl, a takze systemoéw:
Bloomberg oraz Thomson Reuters.

Oficjalne notowania metali sg dostepne na stronach:

* metale podstawowe: www.lme.com/dataprices_products.asp (bezptatne logowanie)
= srebroizioto: www.|bma.org.uk/pricing-and-statistics
» platyna oraz pallad: www.lppm.com

ZASTRZEZENIE

Niniejszy dokument odzwierciedla poglady pracownikdéw Wydziatu Ryzyka Rynkowego KGHM Polska MiedZz S.A. na temat
gospodarki, a takze rynkéw towarowych oraz finansowych. Chociaz fakty przedstawione w niniejszej publikacji pochodza i bazuja
na zrédlach, w ktérych wiarygodnos$¢ wierzymy, nie gwarantujemy ich poprawnosci. Moga one by¢ ponadto niekompletne
albo skrécone. Wszystkie opinie i prognozy wyrazone w opracowaniu sg wyrazem naszej oceny w dniu ich publikacji i mogg ulec
zmianie, o czym KGHM Polska Miedz S.A. moze nie poinformowac. Dokument ten jest udostepniany wytacznie w celach
informacyjnych i nie powinien by¢ interpretowany jako oferta lub porada dotyczaca zakupu/sprzedazy wymienionych w nim
instrumentéw, jak réwniez nie stanowi czesci takiej oferty ani porady.

Przedruk lub inne uzycie catosci badz czesci publikowanego materiatu wymaga wczes$niejszej pisemnej zgody KGHM. Aby jg uzyskac
- nalezy skontaktowac sie z Departamentem Komunikacji KGHM Polska MiedZ SA.

W razie pytan, komentarzy, badz uwag prosimy o kontakt:

KGHM Polska MiedzZ S.A.
Departament Zabezpieczen
Wydziat Ryzyka Rynkowego
ul. M. Sktodowskiej-Curie 48
59-301 Lubin, Polska
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