¢ KGHM

POLSKA MIEDZ

Biuletyn Rynkowy

Miedz: Relatywnie niskie ceny towaréw na rynku mogg zacheci¢ China
Nonferrous Metals Industry Association i Biuro Rezerw Materiatowych
do gromadzenia zapaséw niektérych metali niezelaznych, aby odcigzy¢
producentéw, ktérych sprzedaz w znacznym stopniu spadta z powodu
wybuchu epidemii koronawirusa w Pafstwie Srodka (str. 2).

Metale szlachetne: Ostatni wzrost cen metali szlachetnych zostat
wykorzystany przez firmy gérnicze do zwiekszenia dywidend w celu
dodatkowego wynagrodzenia akcjonariuszy. Decyzja o zwiekszeniu
wyptaty dywidendy w miejsce wydatkdéw inwestycyjnych moze
negatywnie wptyna¢ na przyszty wzrost podazy, a takze na dostepnos¢
z6tego metalu na rynku. Ostatnie ruchy cenowe zostaty réwniez
wykorzystane do zabezpieczenia przysziej ekspozycji niektérych firm
gorniczych, poniewaz cena ztota wzrosta znacznie powyzej
deklarowanych pozioméw budzetowych (str. 4).

Koronawirus: Koronawirus uderzyt w globalng gospodarke mocniej niz
wojna handlowaw 2019 r., niemniej jednak, jak wynika z danych, og6lny
nastréj w strefie euro zaczyna sie poprawia¢. Nalezy jednak mie¢ na
uwadze, ze dane pojawity sie zanim epidemia koronawirusa
rozprzestrzenita sie we Wioszech, wiec mozliwe jest, ze odwrocenie tej
pozytywnej niespodzianki ekonomicznej nastgpi w najblizszych
miesigcach (str. 6).

Tygodniowe spadki na rynkach akcji po tym, jak epidemia
koronawirusa rozprzestrzenita sie we Wtoszech

na dzien: 2 marca 2020

| Kluczowe ceny rynkowe

Cena
LME (USD/t)
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Zrodio: Bloomberg, KGHM Polska miedz S.A.; (wiecej na str. 10)

| Wazne dane makroekonomiczne
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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

Naktady inwestycyjne na rozbudowe
huty Gresik nalezgce do PT Freeport
Indonesia wyniosg 600 min USD

Chiny powinny zgromadzi¢ zapasy
niektérych metali niezelaznych, aby
odcigzy¢ producentéw, ktérych sprzedaz
W znacznym stopniu spadta z powodu
wybuchu epidemii koronawirusa
w Painistwie Srodka

Miedz

Relatywnie niskie ceny towaréw na rynku moga zacheci¢ China Nonferrous
Metals Industry Association i Biuro Rezerw Materiatowych do gromadzenia
zapaséw niektéorych metali niezelaznych, aby odcigzy¢ producentéw,
ktérych sprzedaz w znacznym stopniu spadta z powodu wybuchu epidemii
koronawirusa w Panistwie Srodka.

Freeport wyda 600 min USD na budowe huty we wschodniej
Jawie

Firma wydobywajgca ztoto i miedz PT Freeport Indonesia planuje w tym roku
zainwestowa¢ 600 min USD w budowe huty Gresik we wschodniej Jawie. Jest to
dziatanie w ramach programu rozwoju tancucha przetwérczego wydobywanych
w Indonezji surowcoéw. Freeport Indonesia, zarzadzajaca drugg najwiekszg na
Swiecie kopalnig miedzi Grasberg zlokalizowang w Papui, przewiduje, ze rozwdj
huty Gresik bedzie wymagat inwestycji na poziomie 3 mld USD. Jednostka ma
produkowac 550 tys. ton katod miedzianych oraz przetwarza¢ szlam anodowy,
ktérego uzysk ma wynie$¢ 40 ton ztota rocznie. Tony Wenas z Freeport Indonesia
poinformowat, ze rozbudowa huty znajduje sie na poziomie 5% i zapewnit,
ze zostanie ona ukoriczona w terminie, tzn. z koncem 2022 r. Ustawa numer
4/2009 dotyczaca wegla i wydobycia mineratéw zobowigzuje firmy gérnicze do
wybudowania hut po to, zeby eksportowaé¢ produkt rafinowany zamiast
nieprzetworzonego, co ma na celu zwiekszenie korzysci kraju z wlasnego
bogactwa surowcowego. Utworzenie huty bylo jednym 2z warunkéw
uzgodnionych z rzagdem pozwalajagcym Freeport Indonesia na dalsze operowanie
w kraju. Wtadze Indonezji oczekuja wptywéw z inwestycji w gérnictwo na
poziomie 7,75 mld USD w tym roku, co jest najwyzszym oczekiwanym poziomem
w okresie 2015-2024 i wigze sie z falg nowopowstajacych hut. Tony Wenas
ostrzegt, ze podmioty na kolejnych etapach przetwoérstwa muszg sie przygotowac
do zagospodarowania znacznego wzrostu dostepnej miedzi jaki pojawi sie wraz
z ukonczeniem huty Gresik, gdyz obecnie jedynie 30% produkcji z PT Smelting
jest konsumowane przez lokalny przemyst.

Chinskie Stowarzyszenie Metali sugeruje gromadzenie

zapasow - wirus uderza w popyt

China Nonferrous Metals Industry Association (CNIA) oswiadczyto, ze Chiny
powinny zgromadzi¢ zapasy niektérych metali niezelaznych, aby odcigzy¢
producentow, ktérych sprzedaz w znacznym stopniu spadta z powodu wybuchu
epidemii koronawirusa w Panstwie Srodka. Podczas gdy najwiekszym hutom
udato sie utrzymac produkcje zblizong do dotychczasowego poziomu, wiekszos¢
przetwoércéw miedzi i aluminium oraz konsumenci wyzej usytuowani w fancuchu
op6znili powrét do pracy. Rozpoczecie gromadzenia zapaséw przez instytucje
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Panstwa Srodka moze skutecznie ograniczy¢ wzrost zapaséw u producentéw
metali, ztagodzi¢ spadki ceny i trudnosci operacyjne. Moze takze zapewnic
potencjalng podaz dla kolejnych ogniw w taricuchu dostaw w czasie obnizonej
dostepnosci materiaty w przysztosci. Dziatania zwigzane z gromadzeniem
zapaséw w Chinach byly tradycyjnie prowadzone przez Biuro Rezerw
Materiatowych (State Reserves Bureau - SRB). Do informacji publicznej coraz
czesciej dochodza informacje o koniecznosci ograniczenia importu kwasu
siarkowego, poniewaz niektére huty zostaty zmuszone do zmniejszenia produkcji
miedzi ze wzgledu na brak miejsca na przechowywanie tego produktu ubocznego
oraz trudnosci z jego sprzedaza.

Pozostate istotne informacje dotyczace rynku miedzi:

Wedtug danych Tongling Nonferrous Metals, okoto 42% chinskiego sektora
przetworstwa miedzi wznowito dziatalnos¢ na poziomie 60%-90% normalnego
wykorzystania mocy produkcyjnych (dane z 20 lutego br.) po wydtuzeniu
przestojéw po zakoriczeniu obchodéw Chinskiego Nowego Roku z powodu
wybuchu epidemii koronawirusa. Miedziany gigant oszacowat, ze kolejne 27%
sektora wznowito dziatalno$¢ na poziomie 30-60% normalnego poziomu.
Jednak ogélna stopa wykorzystania mocy wytwérczych byta nizsza niz
przewidywana przez rynek, poniewaz ograniczenia kadrowe (powrotach
pracownikow do zakladow produkcyjnych) nadal stanowity wyzwanie.
Zwiekszona ptynnos$¢ w Chinach i za granica moze wspiera¢ ceny miedzi,
jednakze przedstawiciele firmy ostrzegaja, ze jakiekolwiek odbicie nie bedzie
mozliwe do utrzymania. Wedtug agencji badawczej Antaike, dynamika popytu
na miedz w Chinach wzrosnie o 1,2% rok do roku do 11,4 miliona ton w 2020
r., natomiast wzrost produkcji miedzi wyniesie w tym samym okresie o 3,8%
do 9,3 miliona ton. Antaike podata do publicznej wiadomosci, ze nadwyzka
miedzi w kraju zmniejsza sie do 650 tys. ton w 2020 r. z 936 tys. ton w 2019 r.

Produkcja miedzi w 4. kwartale w kanadyjskiej firmie Teck spadta o 9,000 ton
przez strajk w chilijskiej kopalni Andacollo. Teck Resources Ltd. wyprodukowat
73 000 ton miedzi w ostatnich trzech miesigcach ubiegtego roku, co stanowi
spadek o 3% w pordéwnaniu z tym samym okresem w 2018 r. Pracownicy
kopalni Andacollo rozpoczeli strajk w pazdzierniku i trwat 52 dni. Jeden
z najdtuzszych strajkéw w gorniczym przemysle w Chile wybucht z powodu
braku porozumienia na temat nowego ukfadu zbiorowego. Zwigzkowcy
ostatecznie zakonczyli strajk 5 grudnia po zatwierdzeniu nowej trzyletniej
umowy. Oczekuje sie, ze chilijska kopalnia wyprodukuje w tym roku 57,000-
62,000 ton miedzi, w poréwnaniu z 54,000 ton w 2019 roku. Spétka Teck
ostrzegta jednak, ze popyt na katody po tym roku jest niepewna. W rezultacie
oczekuje sie, ze produkcja miedzi w koncentracie w firmie wyniesie $rednio
55,000-60,000 ton do 2023 r.

International Copper Study Group (ICSG) podata, ze Swiatowy rynek miedzi
rafinowanej wykazat w listopadzie 33,000 ton nadwyzki, w poréwnaniu do
15,000 ton deficytu w pazdzierniku. Przez pierwsze 11 miesiecy, deficyt wynosit
385,000 ton w poréwnaniu z deficytem 408,000 ton w analogicznym okresie
rok wczesniej. Swiatowa produkcja miedzi rafinowanej wyniosta w listopadzie
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Dywidendy w miejsce inwestycji?

Silne wzrosty cen ztota zachecity firmy
goérnicze do zabezpieczenia przysziej
ekspozycji

Biuletyn Rynkowy | 2 Marca 2020

2,02 min ton, a zuzycie 1,99 min ton. Zapas miedzi w magazynach
wolnoctowych w Chinach wzrést w listopadzie o 23,000 ton w poréwnaniu
z 57 000 ton spadku w pazdzierniku.

Metale Szlachetne

Ostatni wzrost cen metali szlachetnych zostat wykorzystany przez firmy
goérnicze do zwiekszenia dywidend w celu dodatkowego wynagrodzenia
akcjonariuszy. Decyzja o zwiekszeniu wyptaty dywidendy w miejsce
wydatkéw inwestycyjnych moze negatywnie wptynaé na przyszty wzrost
podazy, a takze na dostepnos¢ z6itego metalu na rynku. Ostatnie ruchy
cenowe zostaly rowniez wykorzystane do zabezpieczenia przysziej
ekspozycji niektéorych firm goérniczych, poniewaz cena ztota wzrosta
znacznie powyzej deklarowanych pozioméw budzetowych.

Spétki wydobywajace ztoto zwiekszaja dywidendy

Spétki produkujgce ztoto w duzej mierze zwiekszajg poziom dywidendy chcac w
ten sposéb wynagrodzi¢ dtugoterminowych akcjonariuszy, zamiast finansowac
nowe projekty badawcze potrzebne do zwiekszenia produkcji. Taka decyzja moze
stanowi¢ dtugoterminowe ryzyko dla branzy. Napiecie pojawia sie, gdy ceny ztota
sg najwyzsze od siedmiu lat (1,650 USD za uncje). Wzrost czesciowo zostat
napedzony ucieczka do bezpiecznych aktywow w obliczu rosnacego globalnego
niepokoju zwigzanego z koronawirusem. To spowodowato wzrost zyskéw i
sktonito Newmont Corp, Barrick Gold i innych do podwyzszenia dywidend i
odkupu akgji, ktérych akcjonariusze domagaja sie od lat. Gornicy twierdzg, ze
brak nowych zt6éz stanowi egzystencjalne ryzyko dla przemystu, poniewaz
spadajaca zawarto$¢ ztota w urobku podnosi koszty produkcji. Pomimo tego
niepokoju, AngloGold Ashanti zatwierdzit dywidende w wysokosci 1,65 USD na
akcje na poczatku lutego, w poréwnaniu z 95 centami w 2018 r. Prezes spofki,
Kelvin Dushinsky powiedziat, ze spodziewa sie wzrostu cen ztota, gdy liczba
nowych odkry¢ bedzie maleé¢. Tendencja ta prawdopodobnie utrzyma sie i moze
wymusi¢ wiekszg konsolidacje w branzy, ktéra juz w ubiegtym roku odnotowata
kilka transakcji o wartosci wielu miliardéw dolaréw. Dyrektor generalny firmy
Kirkland Lake Gold powiedziat, ze juz biezgca cena ztota daje firmom mozliwos¢
inwestowania. Problem polega na tym, ze wielu akcjonariuszy cierpiato
w przesztosci z powodu braku zyskéw. Barrick na poczatku tego miesigca
podniést dywidende o 40%, a Newmont powiedziat, ze zwiekszy swojg roczng
dywidende o0 79% do 1 USD.

Spotki wykorzystujg wyzsza cene ztota w celu zwiekszenia
pozycji zabezpieczajgcej

Resolute Mining Ltd. wykorzystata ostatnie wzrosty ceny ztota, aby przedtuzy¢
Swojg pozycje zabezpieczajgcg na ztocie denominowang w USD w pierwszej
potowie 2021 r. poprzez sprzedaz kontraktu forward na 30,000 uncji ztota po
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Sredniej cenie 1,590 USD za uncje. Dyrektor zarzadzajacy powiedziat,
ze stopniowa ekspansja pozycji zabezpieczajacej na poziomach przekraczajgcych
budzetowa cene ztota, chroni i wspiera krotkoterminowe przeptywy pienigezne
w spotce Resolute. Zabezpieczenie zapewnia realizacje czesci przychodow
generowanych z afrykanskich kopalni ztota Resolute, Syama w Mali i Mako
w Senegalu. Kontrakt obejmie miesieczne dostawy w wysokosci 5,000 ungji
miedzy styczniem 2021 r. a czerwcem 2021 r. Zwieksza to istniejagcg pozycje
zabezpieczajaca, ktéra obejmowata 115,000 uncji ztota sprzedanego po $Sredniej
cenie 1,535 USD za uncje.

Golden Star Resources Ltd. ogtosito, ze przedtuzyto swojg strategie hedgingowg
ogtoszong w sierpniu 2019 r. Poczatkowo strategia obejmowata zabezpieczenie
ceny ztota dla planowanej produkcji z kopalni Prestea na okres 12 miesiecy,
jednak zostata ona przedtuzona do konca roku 2020. Firma zawarta miesieczne
serie zerokosztowych strategii opcyjnych, tzw. korytarz na dodatkowe 12,600
uncji (4,200 uncji miesiecznie) z ceng wykonania 1,500 USD i ograniczeniem
partycypacji 1,992 USD za uncje. Wraz z istniejacg pozycjg zerokosztowych
transakgcji typu korytarz, firma zabezpieczyta produkcje o wielkosci 45,933 ungji
przy $redniej cenie wykonania 1,427 USD za uncje oraz $Srednim ograniczeniem
partycypacji 1,816 USD za uncje.

Oceana Gold Corporation ogtosita, ze zawarta umowe terminowej sprzedazy
ztota przy wsparciu cztonkéw grupy bankowej, na mocy ktérej spétka otrzyma
przedptate w wysokosci 78,5 min USD (okoto 1,635 USD za uncje) w zamian za
dostarczenie 48,000 uncji ztota miedzy wrzesniem a grudniem 2020 roku.
Strategia zabezpieczajgca stanowi 30% oczekiwanej produkcji ztota w tym okresie
i 13% catkowitej rocznej produkcji spétki w 2020 roku. Mick Wilkes, prezes
i dyrektor generalny Oceana Gold powiedziat, ze nie spodziewa sie wykorzystania
przedptaty za ztoto jako standardowej praktyki w przysztosci, jest to jednak
atrakcyjna opcja przy dzisiejszych wysokich cenach ztota.
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Gospodarka swiatowa | Rynki walutowe

Nastroje gospodarcze w strefie euro
niespodziewanie wzrosty w lutym

Koronawirus ma znacznie wiekszy wptyw
na gospodarke niz wojna handlowa

Przed pojawieniem sie wirusa we Wtoszech indeks nastrojéw

w strefie euro wzrastat

Koronawirus uderzyt w globalng gospodarke mocniej niz wojna handlowa
w 2019 r., niemniej jednak, jak wynika z danych, ogélny nastréj w strefie
euro zaczyna sie poprawiac. Nalezy jednak mie¢ na uwadze, ze dane
pojawity sie zanim epidemia koronawirusa rozprzestrzenita si¢ we
Wioszech, wiec mozliwe jest, ze odwrécenie tej pozytywnej niespodzianki
ekonomicznej nastapi w najblizszych miesigcach.

Jak podat Bloomberg nastroje gospodarcze w strefie euro niespodziewanie
wzrosty w lutym, wskazujac, iz blok przyspieszat przed wykryciem koronawirusa
we Wioszech. Indeks sentymentu Komisji Europejskiej wzrést w lutym czwarty
miesigc z rzedu, wykazujgc poprawe w sektorze przemystu i ustug oraz
optymizmu konsumentéw. Wyniki, pomimo tego, iz podobnie jak inne raporty,
pokazywaty stopniowg poprawe w gospodarce po stabej koncéwce 2019, mogg
nie oddawac¢ obecnej sytuacji. Wybuch epidemii wirusa w Chinach coraz bardziej
rzuca sie cieniem na dziatalno$¢ gospodarczg w wyniku zamkniecia fabryk,
wstrzymania transportu lotniczego i konsumentéw pozostajgcych w swoich
domach, co prowadzi do coraz bardziej pesymistycznych perspektyw dla
przedsiebiorstw. Credit Suisse obcigt prognoze Swiatowego wzrostu
gospodarczego do 2,2% z 2,6%, przewidujgc wzrost w strefie euro na jedyne 0,5%.
We Wioszech, trzeciej co do wielkosci gospodarce bloku, kilka miast na bogatej,
uprzemystowionej poétnocy jest poddanych kwarantannie, a imprezy publiczne
zostaty odwotane. Przeprowadzony przez Komisje sondaz pokazywat drugi
z rzedu miesieczny wzrost nastrojéow w przemysle, przy najwyzszym od 2 i pét
roku wzroscie wskaznika nowo zawartych zaméwien. Dostawcy ustug oczekiwali,
iz popyt bedzie staty, podczas gdy oczekiwania gospodarcze gospodarstw
domowych wzrosty. Indeks nastrojéw znaczgco wzrést w Holandii, Francji
i Hiszpanii, wykazat réwniez niewielki przyrost w Niemczech. Dalszy rozwdj
wypadkéw zaleze¢ bedzie od tego jak rozprzestrzenianie sie koronawirusa
uderzy w zaufanie gospodarcze w nadchodzacych tygodniach. W wyniku
epidemii zaczeto juz wzywac Europejski Bank Centralny do podjecia bardziej
stymulacyjnych dziatan pomimo tego, iz przy ujemnych stopach procentowych
i uruchomionym programie zakupu aktywéw nie jest pewne jak wiele miejsca na
ruch pozostaje ECB.

Wirus uderza w rynki mocniej niz wojna handlowa

Najpierw wojna handlowa, teraz gwattownie sie rozprzestrzeniajgcy wirus
o globalnym zasiegu. Ten drugi spowodowat wiekszg nerwowos¢ u inwestorow.
Protekcjonizm stopniowo odbija sie na gospodarce najpierw uderzajac w ceny
i popyt. Niemniej jednak zamkniecie chinskich fabryk i ciecia produkcji daja
mocny i natychmiastowy efekt. Chinska Republika Ludowa to najwigkszy
eksporter Swiata, z ktérego pochodzi 13% globalnego eksportu dobr wedtug
Swiatowej Organizacji Handlu (WTO). Odpowiedzialna jest za eksport 25%
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sprzetu komputerowego i elektrycznego, ale tez za produkcje bardziej
kluczowych produktéw. Chiny odpowiadajg za 4% Swiatowego eksportu, ale za to
sa one najwiekszym producentem tanich lekéw - ok. 80% amerykanskich
antybiotykéw pochodzi z Chin - oraz jedynym producentem chemicznych
potproduktéw niezbednych do produkcji wielu lekéw. Sektor motoryzacyjny,
w szczegblnosci, zalezy od statych dostaw. Samochody sktadajg sie z dziesigtkow
tysiecy czesci, a wiele z nich nie ma oczywistych substytutéw. Fiat, Chrysler
i Hyundai Motor musiaty zawiesi¢ prace w fabrykach na Syberii i w Korei
Potudniowej z powodu braku czesci z Chin, inni producenci powiedzieli, ze zostaty
im zapasy na maksymalnie kilka tygodni. Pojawiajgce sie w Korei Potudniowej,
Japonii i Wtoszech kolejne ogniska Covid-19 zwiekszajg ryzyko, ze eksport z tych
krajow zostanie wstrzymany, prowadzac do dalszych perturbacji w tahcuchach
dostaw, a te sg tak mocne, jak ich najstabsze ogniwo. Spodziewac sie mozna
dalszych, powaznych problemoéw.
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Kalendarz makroekonomiczny

| Publikacje waznych danych makroekonomicznych

Publikacja Okres Odczyt' Poprzednio Konsensus 2
Chiny *:
SO0 16-gru  Produkcja przemystowa (rdr) Lis 6,2% 4,7% 5,0%
S0 16-gru  Nakfady na $rodki trwate (skumul., rdr) Lis 52% = 52% 52% O
(X} 16-gru  Sprzedaz detaliczna (rdr) Lis 8,0% 7.2% 7,6%
o0 27-gru  Zyskiprzedsiebiorstw przemystowych (rdr) Lis 5,4% -9,9% -
SO0 31-gru  Oficjalny PMI w przemysle Gru 502 = 50,2 50,1
SO0 02-sty  PMIw przemysle wg Caixin Gru 515 V¥V 51,8 516 w
Polska .
SOO0 16-gru  Infl. bazowa po wyt. cen zywnoscii energii (rdr) Lis 2,6% 2,4% 2,5%
S0 16-gru  Bilansw handlu zagranicznym (min EUR)# Paz 440 V 830 415
o0 16-gru  Eksport(min EUR)$ Paz 21791 20018 21730
S0 16-gru  Bilans narachunku biezagcym (min EUR)# Paz 529 V 962 287
o0 18-gru Srednia ptaca w sektorze przedsiebiorstw (rdr) Lis 53% V 5,9% 59% =
(X 18-gru  Zatrudnienie (rdr) Lis 2,6% 2,5% 2,5%
SO0 19-gru  Sprzedana produkcja przemystowa (rdr)¥ Lis 14% V 3,7% 0,3%
o0 19-gru  Inflacja producencka (rdr)* Lis -0,1% -0,3% 02% w
SO0 20-gru  Sprzedazdetaliczna (rdr) Lis 5,9% 5,4% 4,8%
o0 23-gru  Stopa bezrobocia Lis 51% 5,0% 51% O
4] 23-gru  Podaz pienigdza M3 (rdr) Lis 9,4% 9,3% 9,2%
SO0 02-sty  PMIw przemysle Gru 48,0 46,7 47,0
usA E
SO0 16-gru  PMI ogdlny (composite) - dane wstepne Gru -- 52,0 -
SO0 16-gru  PMI w przemysle - dane wstepne Gru -- 52,6 52,6
SO0 16-gru  PMI w przemysle - dane wstepne Gru -- 51,6 52,0
SO0 16-gru  PMI wustugach - dane wstepne Gru -- 51,6 52,0
DO00 17-gru  Produkdja przemystowa (mdm)# Lis 1,1% -0,9% 0,9%
4] 17-gru  Wykorzystanie mocy produkcyjnych# Lis 77,3% 76,6% 774% w
o0 19-gru  Indeks przewidywan biznesu wg Philadelphia Fed Gru 03 V 10,4 80 w
DATATATATA] 20-gru  PKB (zanualizowane, kdk) - 11 kw. 21% = 2,1% 21% O
SO0 20-gru  Inflacja wydatkéw konsumpcyjnych PCE (mdm) Lis 01% = 0,1% 01% O
QOO0 20-gru  Inflacja wydatkéw konsumpcyjnych PCE (rdr)f Lis 16% V 1.7% 1,5%
DATAS 20-gru  Dochdéd osobisty (sa, mdm)# Lis 0,5% 0,1% 0,3%
o0 20-gru  Wydatki osobiste (sa, mdm) Lis 0,4% 0,3% 04% O
S0 20-gru  Indeks pewnosci Uniwersytetu Michigan - dane finalne Gru 99,3 99,2 99,2
S0 23-gru  Zamoéwienia na dobra trwatego uzytku - dane wstepne# Lis 20% V 0,2% 1.5% w
(X 24-gru  Indeks sektora wytwoérczego Richmond Fed Gru -50 V -1,0 10 w
4] 30-gru  Indeks aktywnosci sektora wytwérczego Dallas Fed Gru -32 V -1,3 00 w
4] 31-gru  Indeks cen mieszkan S&P/CaseShillerf Paz 218 218 218
DATAS 03-sty Indeks ISM Manufacturing Gru 472 V 481 490
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Data Publikacja Okres Odczyt' Poprzednio Konsensus 2
Niemcy
o0 20-lut Indeks pewnosci konsumentéw GfK Mar 98 V 9,9 98 O
DATATA) 21-lut PMI ogélny (composite) - dane wstepne Lut - 51,2 50,7
SO0 21-lut PMI w przemysle - dane wstepne Lut - 45,3 44,8
AT 24-|ut Klimat w biznesie IFO% Lut 96,1 96,0 95,3
SOOO0 25-lut PKB (sa, rdr) - dane finalne IV kw. 03% = 0,3% 03% O
SOO00 25-lut PKB (sa, kdk) - dane finalne IV kw. 00% = 0,0% 00% O
SOO0 28-lut Zharmonizowana inflacja konsumencka HICP (rdr) - dane wstepne Lut 1,7% 1,6% 1,6%
SO00 28-lut Inflacja konsumencka CPI (rdr) - dane wstepne Lut 1,7% = 1,7% 1,7% O
o0 28-lut Stopa bezrobocia Lut 50% = 5,0% 50% O
Francja . .
SO0 20-lut Zharmonizowana inflacja konsumencka HICP (rdr) - dane finalne# Sty 1,7% = 1,7% 1,6%
SOO0 20-lut Inflacja konsumencka CPI (rdr) - dane finalne Sty 1,5% = 1,5% 1,5% O
DATATA) 21-lut PMI ogélny (composite) - dane wstepne Lut - 51,1 51,0
SO0 21-lut PMI w przemysle - dane wstepne Lut - 51,1 50,7
SOOO0 28-lut PKB (rdr) - dane finalne IV kw. 0,9% 0,8% 0,8%
DADADATATA) 28-lut PKB (kdk) - dane finalne IV kw. -01% = -0,1% -01% O
SO00 28-lut Zharmonizowana inflacja konsumencka HICP (rdr) - dane wstepne Lut 1,6% V 1,7% 1,6 O
SOO0 28-lut Inflacja konsumencka CPI (rdr) - dane wstepne Lut 14% WV 1,5% 1,5% w
Wiochy . .
DATATATAS 21-lut Zharmonizowana inflacja konsumencka HICP (rdr) - dane finalne Sty 04% V 0,5% 05% w
SOO0 28-lut Zharmonizowana inflacja konsumencka HICP (rdr) - dane wstepne Lut 03% V 0,4% 04% w
Wielka Brytania E‘; z
S0 18-lut Stopa bezrobocia (3-miesieczna) Gru 38% = 3,8% 38% O
SO0 19-lut Inflacja konsumencka CPI (rdr) Sty 1,8% 1,3% 1,6%
SO0 21-lut PMI w przemysle (sa) - dane wstepne Lut - 50,0 49,7
SO0 21-lut PMI ogélny (composite) - dane wstepne Lut -- 53,3 52,8
Japonia ®
SOOO0 17-lut PKB (kdk, sa, zanualizowane) - dane wstepnet IV kw. -63% V 0,5% -38% w
SOOO00 17-lut PKB (kdk, sa) - dane wstepnet IV kw. -1,6% V 0,1% -1,0%
SO00 17-lut Produkcja przemystowa (rdr) - dane finalne# Gru 31% = -3,1% -
DATATATAS 21-lut Inflacja konsumencka CPI (rdr) Sty 07% V 0,8% 07% O
SO0 21-lut PMI ogélny (composite) - dane wstepne Lut - 50,1 -
SO0 21-lut PMI w przemysle - dane wstepne Lut - 48,8 -
SO00 28-lut Produkcja przemystowa (rdr) - dane wstepne Sty -2,5% -3,1% -3,1%
Chile - -
SO0 28-lut Produkcja miedzi ogétem (tony) Sty 466723 'V 554 953 -
SO0 28-lut Produkcja wytwércza (rdr) Sty 34% V 4,2% 1,7%
Kanada [ Y |
SO00 19-lut Inflacja konsumencka CPI (rdr) Sty 2,4% 2,2% 2,3%
DADADATATA) 28-lut PKB (rdr)¥ Gru 1,9% 1,6% 1,6%
SOOO0 28-lut PKB (kdk, zanualizowane)¥ IV kw. 03% V 1,1% 03% O

TRéznica miedzy odczytem a poprzednig dang: A = wyzszy niz poprzednia; ¥ = nizszy niz poprzednia; == réwny poprzedniej.
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
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Kluczowe dane rynkowe

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

(na dzien: 28-lut-20) Zmiana ceny’ 0d poczatku roku?
Cena 2 tyg. pocz. kw. pocz. roku 1 rok Srednia Min. Maks.
LME (USD/t; Mo w USD/funt)
Miedz 5573,00 V 3% V¥V 95% V -95% V -147% 5 876,46 5570,00 6 300,50
Molibden 9,43 V -102% 2,5% 25% = 10,05 9,18 10,90
Nikiel 12 160,00 vV 70% V -131% V -13,1% V -67% 13167,50 12160,00 14 290,00
Aluminium 1 663,00 vV 09% V -76% V -76% V -122% 1730,83 1663,00 1810,50
Cyna 16 225,00 vV 24% V 37% V -37% V -255% 1677845 1615500 17 775,00
Cynk 2018,50 VvV 63% V -120% V -120% V -27.8% 224451 1999,00 2 466,50
Otow 1 869,00 vV 22% V -28% V -28% V -132% 1899,99 1810,00 2 027,00
LBMA (USD/troz)
Srebro 17,19 V 35% V -48% V -48% 8,7% 17,94 17,19 18,78
Zioto? 1 609,85 1,8% 5,7% 5,7% 22,0% 1578,02 1527,10 1671,65
LPPM (USD/troz)
Platyna? 871,00 vV 99% V -103% V¥V -103% - 0,0% 974,86 871,00 1017,00
Pallad 2719,00 9,1% 41,6% 41,6% 76,1% 2 375,88 1 946,00 2781,00
Waluty*
EURUSD 1,0977 13% VvV -23% V -23% V -38% 1,1007 1,0790 1,194
EURPLN 4,3355 2,0% 1,8% 1,8% 0,5% 4,2646 4,2279 4,3355
USDPLN 3,9255 0,2% 3,4% 3,4% 3,7% 3,8754 3,7861 3,9772
USDCAD 1,3429 1,4% 3,4% 3,4% 2,0% 1,3179 1,2970 1,3429
USDCNY 6,9920 0,2% 0,4% 0,4% 4,5% 6,9601 6,8598 7,0296
USDCLP 816,26 3,0% 9,6% 9,6% 25,6% 783,95 748,74 816,26
Rynek pieniezny
3m LIBOR USD 1,463 vV 023 Vv 045 V 045 V -1,15 1,753 1,463 1,900
3m EURIBOR -0,424 vV 001 Vv -004 VvV -004 V -012 -0,400 -0,425 -0,379
3m WIBOR 1,710 o 0,00 = 0,00 = 000 V -0,01 1,710 1,710 1,710
5-letni swap st. proc. USD 0,981 v 043 VvV 075 Vv 075 Vv -159 1,459 0,981 1,693
5-letni swap st. proc. EUR -0,372 vV 007 Vv 026 VvV -026 V -054 -0,243 -0,372 -0,129
5-letni swap st. proc. PLN 1,380 v 051 v -040 V -040 V -073 1,834 1,380 2,050
Paliwa
Ropa WTI Cushing 44,76 VvV -140% V -267% V -267% V -21,8% 54,20 44,76 63,27
Ropa Brent 50,02 VvV -128% V -247% V -247% V -24,0% 59,44 50,02 69,02
Diesel NY (ULSD) 150,06 VvV -11,6% V -260% V -260% V -258% 174,10 148,79 206,01
Pozostate
VIX 40,11 26,43 26,33 26,33 25,33 16,64 12,10 40,11
BBG Commodity Index 70,98 vV 58% V -122% V -122% V -128% 76,94 70,98 81,64
S&P500 2954,22 Vv -126% V -86% V -86% 6,1% 3277,78 2 954,22 3386,15
DAX 11890,35 Vv -137% V -103% V -10,3% 3,3% 13351,49 1189035 13789,00
Shanghai Composite 2880,30 vV 35% VvV 56% ¥V 566 V -21% 2 994,69 2 746,61 3115,57
WIG 20 176891 VvV -166% V -177% V -177% V -242% 2102,15 176891 2200,10
KGHM 70,54 V -262% V -262% V -262% V -30,4% 93,87 70,54 101,00

°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).
Zrodto: Bloomberg, KGHM Polska Miedz
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Zrédto: Bloomberg, KGHM Polska Miedz
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Nota prawna

Powyzszy materiat zostat opracowany na podstawie m.in. nastepujacych raportéw z okresu: 17 lutego 2020 - 1 marca 2020

= 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, = lbma.org.uk, = Ime.co.uk, = metalbulletin.com, = nbp.pl, a takze systeméw:
Bloomberg oraz Thomson Reuters.

Oficjalne notowania metali sg dostepne na stronach:

* metale podstawowe: www.Ime.com/dataprices_products.asp (bezptatne logowanie)
» srebroi ztoto: www.lbma.org.uk/pricing-and-statistics
= platyna oraz pallad: www.|ppm.com/statistics.aspx

ZASTRZEZENIE

Niniejszy dokument odzwierciedla poglady pracownikéw Wydziatu Ryzyka Rynkowego KGHM Polska Miedz S.A. na temat
gospodarki, a takze rynkéw towarowych oraz finansowych. Chociaz fakty przedstawione w niniejszej publikacji pochodza i bazujg
na zrédtach, w ktérych wiarygodnos¢ wierzymy, nie gwarantujemy ich poprawnosci. Mogg one by¢ ponadto niekompletne
albo skrécone. Wszystkie opinie i prognozy wyrazone w opracowaniu sg wyrazem naszej oceny w dniu ich publikacji i moga ulec
zmianie, o czym KGHM Polska MiedZz 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 materiatlu wymaga wczesniejszej pisemnej zgody KGHM. Aby jg uzyskaé
- nalezy skontaktowac sie z Departamentem Komunikacji KGHM Polska Miedz SA.

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

KGHM Polska Miedz S.A.

Departament Ryzyka Finansowego i Rynkowego
Wydziat Ryzyka Rynkowego

ul. M. Sktodowskiej-Curie 48

59-301 Lubin, Polska
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