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Miedz: Od marcowych miniméw czerwony metal zyskat okoto 35%,
odrabiajac niemalze catos¢ strat poniesionych podczas poczatkowego
etapu pandemii koronawirusa. W pigtek (3 lipca) oficjalna cena cash
settlement na LME wzrosta do 6022,5 USD/t (str. 2).

Metale szlachetne: Szacuje sie, ze metale szlachetne w e-ztomach sa
warte okoto 14 mld USD, ale obecnie odzyskiwane jest z tego jedynie
4 mld USD. llo$¢ ztoméw elektronicznych rosnie trzy razy szybciej niz
Swiatowa populacja, jednak w 2019 r. tylko 17% z nich zostato
poddanych recyklingowi (str. 4).

MFW: MFW stwierdzit, ze wedlug obecnych oczekiwan globalna
produkcja skurczy sie w 2020 r. o 4,9%, wobec kwietniowej prognozy
spadku na poziomie 3,0%. Podobnie obnizone do 5,4% zostato
prognozowane na 2021 r. odbicie, w kwietniu oczekiwano 5,8% (str. 5).

Fed: Testy warunkéw skrajnych ujawnity ograniczenia systemu
regulacyjnego. Najgorsze scenariusze testéw zaktadaly stope
bezrobocia wynoszacg 10%. Przeprowadzono réwniez ,analize
wrazliwosci” obejmujaca trudniejsze scenariusze. Jednak nie ujawniono,
w odréznieniu do 2009 roku, wynikéw specyficznych dla konkretnego
banku, co wywotato spekulacje, ze potencjalne straty mogg byc¢ zbyt
znaczne, by je ujawni€ (str. 6).

Dotychczasowe dane pokazujg odpornos¢ chilijskiej produkcji miedzi
na Covid-19, jednak obecny wzrost zakazen moze to zmienic
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Zrédho: Cochilco, KGHM Polska Miedz S.A.

Prosze o zapoznanie sie z notg prawng na koncu dokumentu (str. 11)

na dzien: 6 lipca 2020

| Kluczowe ceny rynkowe
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Metale podstawowe i szlachetne | Pozostate surowce

Oczekuje sie, ze produkcja miedzi w Chile
moze spas¢ o 200 000 ton, czyli o 3,5%
produkcji w 2019 r.

Miedz

Od marcowych miniméw czerwony metal zyskat okoto 35%, odrabiajac
niemalze catos$¢ strat poniesionych podczas poczatkowego etapu pandemii
koronawirusa. W piatek (3 lipca) oficjalna cena cash settlement na LME
wzrosta do 6022,5 USD/t.

Wptyw Covid-19 na dostawy z Chile wspiera ceny miedzi

Zaktocenia w dostawach ze strony najwiekszego producenta - Chile, rosnacy
popyt u najwiekszego konsumenta - Chin oraz malejgce zapasy spowodowaty
wywindowanie i utrzymaty ceny miedzi blisko pieciomiesiecznych szczytéw.
Wykorzystywany w energetyce i budownictwie metal od marcowych miniméw
zyskat okoto 35%, odrabiajgc niemalze catos¢ strat poniesionych podczas
poczatkowego okresu wybuchu pandemii koronawirusa. W pigtek (3 lipca)
oficjalna cena miedzi (cash settlement) na Londynskiej Gietdzie Metali (LME)
wzrosta do 6022,5 USD/t. Jednak jak uwaza niezalezny analityk Robin Bhar,
fundamenty podazy i popytu sugeruja, ze cena powinna by¢ raczej na poziomie
okoto 5500 USD/t, gdyz nizsza produkcja w Chile zostata zréwnowazona przez
staby popyt poza Chinami. Oczekuje sie, ze produkcja miedzi w Chile moze spas¢
o 200 000 ton, czyli o 3,5% produkcji w 2019 r. W zwigzku z obawami
pracownikéw o gwattowny wzrost liczby zakazen w branzy gérniczej, w Codelco,
najwiekszym na $wiecie producencie miedzi, podjeto decyzje o wstrzymaniu
prowadzonych projektéw oraz dostosowaniu polityki kadrowej w kopalniach.
W po6tnocnym Chile zostang wstrzymane wszystkie projekty rozbudowy kopaln,
a do sztandarowej kopalni Chuquicamata zostang oddelegowani tylko goérnicy
zamieszkali w pobliskim miescie Calama. Codelco poinformowato,
ze zapowiedziane kroki zostang wprowadzone niezwtocznie, co bedzie miato
wplyw na ograniczenie podrézy z innych regiondw oraz zageszczenie
zatrudnionych i kontraktowych pracownikéw w kopalni. Najwiekszy zwigzek
zawodowy w Codelco, FTC, ktéry grozit przestojami w pracy, o ile kierownictwo
nie przyjmie surowszych srodkéw sanitarnych, stwierdzit, ze z zadowoleniem
przyjmuje podjete kroki, ale nalezy zrobi¢ wiecej, aby chroni¢ personel. Chile,
skad w ubiegtym roku pochodzita ponad jedna czwarta Swiatowej miedzi,
kontynuowato wydobycie w trakcie pandemii, jednoczes$nie zmniejszajac liczbe
personelu i zapewniajgc osobiste srodki ochronne w celu ograniczenia liczby
infekcji. Firma Codelco juz wczesniej zmniejszyta liczbe personelu o okoto 30%
i ograniczyta prace nad duzymi projektami, takimi jak nowa gtebinowa czes¢
kopalni Chuquicamata. Jednak pomimo tego firma, ktéra w ubieglym roku
wyprodukowata 1,6 min ton metalu, znalazta sie pod rosnacg presjg ze strony
pracownikow, by przyja¢ surowsze srodki zapobiegawcze. Codelco powiedziato,
ze osiggniete zostato porozumienie ze zwigzkami w swoim oddziale El Teniente,
nastgpi tam przejscie na system zmian 14 dni w pracy i 14 dni wolnych. Firma
poinformowata, ze posuniecie to zmniejszy ryzyko infekcji poprzez zmniejszenie
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kontaktow we wspdlnie uzywanych przestrzeniach, takich jak szatnie i autobusy.
Aby jak najszybciej wykry¢ wszelkie przypadki zakazer, pracownicy beda
testowani na poczatku, w potowie i na koricu zmiany. Podziemna kopalnia i huta
El Teniente jest najwiekszg pod wzgledem produkcji w Codelco, w 2019 r.
wyprodukowata 459,744 ton metalu.

Pozostate istotne informacje dotyczace rynku miedzi:

" Dwie gtébwne chinskie huty miedzi zawarty juz umowy z firmg wydobywczg
Antofagasta na dostawy w pierwszej potowie 2021 r. Jak podaja zrodta, Jiangxi
Copper i Tongling Nonferrous po ostatniej rundzie rozméw podpisaty umowy na
odbiér koncentratu lub czeSciowo przetworzonej rudy miedzi od chilijskiej firmy
gorniczej. Wedtug jednego ze zrédet, premia TC zostata uzgodniona na poziomie
60,8 USD/t. To juz drugi rok z rzedu kiedy Jiangxi i Tongling dokonaty
wczesdniejszych ustalen, aby zabezpieczy¢ dostawy z Antofagasta na nastepny
okres. Przed rokiem premia TC zostata uzgodniona na poziomie okoto 60 USD/t.
W obliczu coraz wiekszej konkurencji na rynku koncentratu spowodowanej
rozbudowg mocy przerobowych oraz rosngcym ryzykiem zakitécen dostaw
z Ameryki Potudniowej huty chetnie z wyprzedzeniem zapewniaja sobie dostawy
surowca.

" Ministerstwo Ekologii i Srodowiska Chin (MEE) zapowiedziato, ze Chiny do koAca
2020 roku podtrzymajg wydawanie limitéw kontyngentu importowego na ztomy
metali. Nowe normy dla ztomu wydane w potowie stycznia przez chifska
administracje panstwowg w celu regulacji rynku wejdg w zycie od lipca 2020 r.
Jednak procedury celno- importowe nalezy zatatwia¢ w dziale administracji za to
odpowiedzialnym. Jak poinformowato MEE, nowe standardy bedg mialy
zastosowanie nie tylko do importu, ale takze do krajowego obrotu surowcami
wtérnymi. Od 2021 roku Chiny catkowicie zabronig importu odpadéw statych,
a MEE nie bedzie juz akceptowac i zatwierdza¢ wnioskéw o ich import. W ramach
nowych regulacji ztom bedzie czystszg wersjg obecnie importowanego. Nowy
ztom, zanim zostanie sprowadzony do Chin, bedzie prawdopodobnie przechodzit
proces ,czyszczenia” w Potudniowo-Wschodniej Azji.

=  Spotowe premie rafinacyjne (TC/RC) w Chinach spadty ponizej progu rentownosci
niektérych z tamtejszych hut. Jak wynika z danych Industrial Securities Futures,
w tygodniu zakoriczonym 27 czerwca 2020 r. wyniosty 51,49 USD/t i 5,149
centéw/funt, co oznacza spadek o 0,23% z t/t. Wedtug danych wczesniej S&P
Global Platts w czerwcu 2019 r. premie TC/RC kwotowane byty na poziomie 57-
62 USD/t, a 5,7-6,2 centéw/funt. W czerwcowym raporcie miesiecznym producent
miedzi Jiangxi Copper stwierdzit, ze COVID-19 wywotat obawy o site robocza
kopalni w Chile, co w krétkim terminie blokuje wzrost TC/RC, gdyz wznowienie
pracy chilijskich kopalh zajetoby troche czasu. Wedtug firmy handlowej Hicend
Futures prog rentownosci chinskich hut miedzi wynosi 55-75 USD/t.
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W 2019 r. na Swiecie wygenerowano
54 min ton e-ztoméw, przektada sie to na
7,3 kg na kazdego mezczyzne, kobiete
i dziecko na Ziemi

Biuletyn Rynkowy | 6 lipca 2020

Metale Szlachetne

Szacuje sie, ze metale szlachetne w e-ztomach sa warte okoto 14 mid USD,
ale obecnie odzyskiwane jest z tego jedynie 4 mid USD. llos¢ zioméw
elektronicznych rosdnie trzy razy szybciej niz Swiatowa populacja, jednak
w 2019 r. tylko 17% z nich zostato poddanych recyklingowi.

Co roku wraz z odpadami elektronicznymi sg wyrzucane

metale szlachetne o wartosci 10 mid USD

Wedtug najnowszego raportu ONZ ztoto, platyna i inne metale szlachetne warte
co najmniej 10 mld USD s3 wyrzucane co roku jako odpady elektroniczne. Jak
wynika z raportu podlegajgcego ONZ Global E-waste Monitor, w 2019 r. na catym
Swiecie zostato wygenerowanych rekordowe 54 min ton e-ztomoéw, oznacza to
wzrost 0 21% w przeciggu pieciu lat. Przektada sie to na 7,3 kg przypadajace na
kazdego mezczyzne, kobiete i dziecko na Ziemi. llos¢ ztoméw elektronicznych
rosnie trzy razy szybciej niz Swiatowa populacja, a w 2019 r. tylko 17% z nich
zostato poddanych recyklingowi. Produkty elektroniczne i elektryczne czesto
zawierajg substancje toksyczne, a gwattowny wzrost produkgji i wyrzucania bez
utylizacji szkodzi zdrowiu ludzkiemu i Srodowisku. Raport, wing za te sytuacje
obarcza brak regulacji i krétkg zywotnos¢ produktow, ktére sg trudne lub
niemozliwe do naprawy. W 2019 r. najwiecej ztomédw elektronicznych
wygenerowali mieszkancy Europy poétnocnej - 22,4 kg na osobe, Australijczycy
i Nowozelandczycy - 21,3 kg na osobe, podczas gdy w Stanach Zjednoczonych
i Kanadzie byto to 20,9 kg. Srednie warto$ci w Azji i Afryce byty znacznie nizsze,
odpowiednio 5,6 kg i 2,5 kg na osobe. E-ztomy zawierajg m.in. miedz, zelazo,
ztoto, srebro i platyne, ktore raport konserwatywnie wycenia na 57 mld USD. Ale
wiekszos¢ jest porzucana lub spalana, a nie oddawana do recyklingu. Szacuje sie,
ze metale szlachetne w ztomach sg warte okoto 14 mld USD, ale obecnie
odzyskiwane jest z tego jedynie 4 mld USD. W 2019 r. najwyzszy wskaznik
recyklingu odnotowano w Europie - 42%, na drugim miejscu uplasowata sie Azja
- 12%. W Ameryce Pétnocnej i Potudniowej oraz w Oceanii wskaznik ten wynosit
9%, a w Afryce 0,9%. Jak uwaza Mijke Hertoghs z podlegajgcej ONZ International
Telecommunication Union (ITU), najwiekszym problemem jest brak w wielu
krajach odpowiedniego sytemu zarzgdzania odpadami. Znaczenie ma tez fakt, ze
firmy wprowadzajace sprzet na rynek, nie ponoszg odpowiedzialnosci za jego
utylizacje. Hertoghs dodat, ze wartos¢ wyrzucanych metali stanowi
niewykorzystang dotychczas szanse. Zgadza sie z tym Kees Baldé, autor raportu
ONZ. Uwaza on, ze gdyby recykling byt lepiej zorganizowany, korzysci ptynace ze
skali bytyby znaczace i dawaty mozliwos¢ stworzenia nowej gatezi gospodarki
i nowych miejsc pracy. Dodatkowo, recykling ograniczytby takze wptyw
gorniczego wydobycia metali na Srodowisko. W 2018 r. ITU wyznaczyt cel
zwiekszenia recyklingu e-ztoméw z 17% do 30% do 2023 r. Jednak jak uwaza
Hertoghs, w obecnej sytuacji osiggniecie tego celu jest catkowicie nierealne. Od
2014 r. liczba krajow, w ktorych obowigzujg regulacje dotyczace e-odpadéw,
wzrosta jedynie z 61 do 78, sposrod 193 panstw cztonkowskich ONZ.
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Gospodarka swiatowa | Rynki walutowe

Nowa epidemia w 2021 r. moze obnizy¢
roczny Swiatowy wzrost gospodarczy do
zaledwie 0,5%

MFW przewiduje gtebszg globalng recesje spowodowana

pandemia koronawirusa
MFW stwierdzit, ze wedtug obecnych oczekiwanh globalne PKB skurczy sie
w 2020 r. 0 4,9%, wobec kwietniowej prognozy spadku na poziomie 3,0%.
Podobnie obnizone do 5,4% zostato prognozowane na 2021 r. odbicie,
w kwietniu oczekiwano 5,8%.

W $rode (24 czerwca) Miedzynarodowy Fundusz Walutowy poinformowat, ze
pandemia koronawirusa powoduje szersze i glebsze szkody dla dziatalnosci
gospodarczej, niz poczatkowo sgdzono, co sktonito te instytucje do dalszego
ciecia prognoz globalnego wzrostu gospodarczego na 2020 rok. MFW stwierdzit,
ze wedtug obecnych oczekiwan globalne PKB skurczy sie o0 4,9%. W kwietniu, na
podstawie dostepnych wtedy danych, kiedy powszechne blokady
przedsiebiorstw dopiero sie zaczynaty, prognozowany byt spadek o 3,0%.
Oczekiwane w 2021 r. ozywienie réwniez bedzie stabsze i ma osiagna¢ 5,4%
w poréwnaniu do 5,8% w prognozie z kwietnia. Zaznaczono jednak, ze ponowny
powazny wybuch epidemii w 2021 r. moze zmniejszy¢ roczny wzrost do ledwo
zauwazalnego poziomu 0,5%. Chociaz wiele gospodarek zaczeto sie ponownie
otwiera¢, Fundusz stwierdzit, ze unikalne sprzezenie zamkniecia gospodarki
i Srodka w postaci dystansu spotecznego uderzyto zarébwno w inwestycje, jak
i konsumpcje. Jak stwierdzit MFW, szczegbélnie dotkniete zostaty kraje rozwiniete,
PKB USA spadnie w 2020 r. o 8,0%, a strefy euro o 10,2%. Obie prognozy sg
oponad 2 punkty procentowe gorsze od kwietniowych. W gospodarkach
Ameryki tacinskiej, gdzie liczba zakazeh wcigz rosnie, odnotowano jedne
z najwiekszych spadkéw na 2020 r. Oczekuje sie, ze gospodarka Brazylii
zmniejszy sie o 9,1%, Meksyku o 10,5%, a Argentyny o 9,9%. Chiny, gdzie
przedsiebiorstwa zaczety ponownie otwierac sie w kwietniu, a nowe infekcje
zostaty zminimalizowane, s3 jedyng znaczacg gospodarka, ktéra obecnie
wykazuje dodatni wzrost w 2020 r. Ostatnia prognoza wskazuje wzrost na
poziomie 1,0% w poréwnaniu do 1,2% w kwietniu. MFW dodat, ze aby ograniczy¢
dalsze szkody i przygotowaé grunt pod odbudowe, potrzebne bedg dalsze
dziatania rzadéw i bankéw centralnych w celu ochrony miejsc pracy
i przedsiebiorstw.
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Fed zdewaluowat wartos¢ bankowych stres testéw

Testy warunkéw skrajnych ujawnity ograniczenia systemu regulacyjnego.
Najgorsze scenariusze testow zaktadaly stope bezrobocia wynoszaca 10%.
Przeprowadzono réwniez ,analize wrazliwosci” obejmujaca trudniejsze
scenariusze. Jednak nie ujawniono, w odréznieniu do 2009 roku, wynikéw
specyficznych dla konkretnego banku, co wywotato spekulacje, ze
potencjalne straty moga by¢ zbyt znaczne, by je ujawnic.

Amerykanska Rezerwa Federalna (Fed), podczas jednego z najgorszych
odnotowanych kryzyséw gospodarczych stoi przed trudnym zadaniem
utrzymania zaufania do systemu bankowego. Ostatnia runda bankowych stres
testow (testy warunkéw skrajnych) okazata sie nie wystarczajgca. Pandemia
koronawirusa stanowi wyzwanie dla bankéw, poniewaz osoby fizyczne, jak i firmy
coraz czesciej spézniajg ze sptatg swoich zobowigzan. Testy warunkéw skrajnych
powinny pomoc w takich sytuacjach, pokazujac skale mozliwych strat, oraz
zapewniajgc bankom wystarczajacy kapitat pozwalajgcy unikngé¢ zapasci
i umozliwiajgcy dalsze udzielanie pozyczek. W 2009 roku, podczas kryzysu na
rynku kredytow hipotecznych typu subprime (wysokiego ryzyka), oryginalne stres
testy w USA wypadly dobrze. Udato sie to po czesci dlatego, ze urzednicy
postanowili ujawni¢ szacunkowe straty dla konkretnego banku - ruch, ktéry wielu
cztonkéw nadzoru uznato za radykalny i potencjalnie destabilizujgcy. Ale, jak ujat
to Timothy Geithner, wéwczas sekretarz skarbu, nawet zte wiesci bytyby lepsze
niz brak wiadomosci. Jak sie okazato miat racje: poziom przejrzystosci sprawit, ze
testy USA byly znacznie bardziej wiarygodne, niz ich europejskie odpowiedniki,
a banki byty w stanie pozyska¢ znaczny kapitat na prywatnych rynkach. Jednak w
ostatnich latach coroczne testy zmienity swéj charakter. Najwieksze banki byty
wychwalane za wyptacanie akcjonariuszom duzych zyskéw. Natomiast organy
regulacyjne najwyrazniej stwierdzity, ze okres budowy kapitatu ery pokryzysowe;j
dobiegt konca. Jednak niektérzy watpig w wyniki testéw, czesciowo dlatego, ze
opierajg sie one na miarach kapitatu, ktére sg opdznione i nieprecyzyjne, a czesto
réwniez sprzeczne z tym, co sugerujg zrédta rynkowe na temat kondycji bankéw.
Ostatnie testy warunkdéw skrajnych ujawnity ograniczenia obecnego systemu
regulacyjnego. Najgorsze scenariusze testobw - opracowane w lutym jeszcze
przed kryzysem koronawirusa - obejmowaty wstrzgsy, takie jak stopa bezrobocia
wynoszaca 10%, ktéra wydaje sie dzi$ Smiesznie optymistyczna. Aby zapewnic
pomiar odpornosci finansowej w czasie rzeczywistym, organy regulacyjne
przeprowadzity osobng ,analize wrazliwosci” obejmujacg trudniejsze
scenariusze. Ale zamiast wycigga¢ wnioski z sukcesu testéw z 2009 roku,
postanowili nie publikowa¢ wynikéw specyficznych dla banku, powotujac sie na
Lograniczenia” i ,znaczng niepewnos¢” wywotang przez pandemie. Brak
przejrzystosci juz podwaza zaufanie, co prowadzi obserwatoréw do spekulacji, ze
potencjalne straty muszg by¢ powazne, jesli nie mozna ich upublicznic.
Prawdopodobnie réwniez w imie wzmocnienia zaufania Fed nie wykorzystat
testéw warunkéw skrajnych, aby zatrzymac wyptaty dywidendy. Zamiast tego
pozwoli miliardom dolaréw kapitatu wtasnego opuscic duze instytucje finansowe,
co w nadchodzgcych miesigcach moze spowodowac niedokapitalizowanie wielu
firm.
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Kalendarz makroekonomiczny

| Publikacje waznych danych makroekonomicznych

Publikacja Odczyt ! Poprzednio Konsensus 2
Chiny *
DAL 28-cze  Zyskiprzedsiebiorstw przemystowych (rdr) Maj 6,0% -4,3% --
SO0 30-cze  Oficjalny PMI w przemysle Cze 50,9 50,6 50,5
SO0 01-lip PMI w przemysle wg Caixin Cze 51,2 50,7 50,5
Polska .
DATATA] 22-cze Sprzedazdetaliczna (rdr) Maj -8,6% -22,6% -13,3%
< 23-cze Podaz pienigdza M3 (rdr) Maj 16,0% 14,0% 14,6%
(AT} 24-cze  Stopa bezrobocia Maj 6,0% 5,8% 6,1% w
DATATATA] 30-cze  Inflacja konsumencka CPI (rdr) - dane wstepne Cze 3,3% 2,9% 2,8%
SO0 01-lip PMI w przemysle Cze 47,2 40,6 46,1
USA =
SO0 23-cze  PMI ogélny (composite) - dane wstepne Cze 46,8 37,0 -
SO0 23-cze PMI w przemysle - dane wstgpne Cze - 39,8 50,0
D00 23-cze PMI wustugach - dane wstepne Cze 46,7 375 480 w
< 23-cze Indeks sektora wytwoérczego Richmond Fed Cze 0,0 -27,0 -2,0
SOOO0 25-cze PKB (zanualizowane, kdk) - 1 kw. -50% = -5,0% -50% O
o0 25-cze Zamdwienia na dobra trwatego uzytku - dane wstepnef Maj 15,8% -18,1% 10,5%
SO0 26-cze  Inflacja wydatkéw konsumpcyjnych PCE (mdm) Maj 0,1% -0,4% 0,0%
DADADATA] 26-cze  Inflacja wydatkéw konsumpcyjnych PCE (rdr) Maj 1,0% = 1,0% 0,9%
SO0 26-cze Dochéd osobisty (sa, mdm)# Maj -42% WV 10,8% -6,0%
SO0 26-cze Wydatki osobiste (sa, mdm)# Maj 8,2% -12,6% 93% w
o0 26-cze  Indeks pewnosci Uniwersytetu Michigan - dane finalne Cze 781 V¥ 78,9 792 w
< 29-cze Indeks aktywnosci sektora wytwérczego Dallas Fed Cze -6,1 -49,2 -214
> 30-cze  Indeks cen mieszkan S&P/CaseShillert Kwi 224 222 224
SO0 01-lip PMI w przemysle - dane finalne Cze 49,8 49,6 49,6
o0 01-lip Indeks ISM Manufacturing Cze 52,6 431 49,8
DAL 02-lip Zmiana zatrudnienia w sektorze pozarolniczym (tys.)* Cze 4800 2699 3230
o0 02-lip Zamoéwienia na dobra trwatego uzytku - dane finalne Maj 157% V 15,8% 158% w
o0 02-lip Stopa bezrobocia U6 ("ukryte bezrobocie") Cze 180% WV 21,2% -
DAL 02-lip Stopa bezrobocia (gtéwna) Cze 1M11% WV 13,3% 125%
(X 02-lip Srednie zarobki godzinowe (rdr)# Cze 50% WV 6,6% 53% w
Strefa euro
> 22-cze  Indeks pewnosci konsumentéw - szacunek Cze -14,7 -18,8 -15,0
SO0 23-cze  PMI ogdlny (composite) - dane wstepne Cze -- 31,9 43,0
SO0 23-cce PMI w przemysle - dane wstepne Cze - 394 45,0
SO0 23-cze PMIwustugach - dane wstepne Cze - 30,5 41,5
(X 26-cze Podaz pienigdza M3 (rdr)# Maj 8,9% 8,2% 8,7%
< 29-cze Indeks pewnosci ekonomicznej Cze 75,7 67,5 800 w
> 29-cze  Indeks pewnosci przemystowej Cze -21,7 -275 -197 w
< 29-cze Indeks pewnosci konsumentéw - dane finalne Cze -14,7 = -14,7 -
SO0 30-cze  Inflacja bazowa (rdr) - dane wstepne Cze 08% WV 0,9% 08% O
DATATATA] 30-cze  Szacunek inflacji konsumenckiej CPI (rdr) Cze 0,3% 0,1% 0,2%
SO0 01-lip PMI w przemysle - dane finalne Cze 47,4 46,9 46,9
DAL 02-lip Stopa bezrobocia Maj 7.4% 7.3% 77%
o0 02-lip Inflacja producencka (rdr) Maj -50% V -4,5% -45% -
SO0 03-lip PMI ogélny (composite) - dane finalne Cze 48,5 47,5 47,5
SO0 03-lip PMI w ustugach - dane finalne Cze 48,3 47,3 47,3

7/11



a I(G H M Biuletyn Rynkowy | 6 lipca 2020

POLSKA MIEDZ

Waznos¢ Data Publikacja Okres Odczyt? Poprzednio Konsensus 2
Niemcy
SO0 23-cze PMI ogdélny (composite) - dane wstepne Cze - 32,3 44,4
SO0 23-cze PMI w przemyséle - dane wstepne Cze -- 36,6 42,5
DA 24-cze Klimat w biznesie IFO% Cze 86,2 79,7 85,0
SO 25-cze Indeks pewnosci konsumentéw GfKF Lip -9,6 -18,6 -12,0
DSOO0 29-cze Zharmonizowana inflacja konsumencka HICP (rdr) - dane wstepne Cze 0,8% 0,5% 0,6%
DOO0 29-cze Inflacja konsumencka CPI (rdr) - dane wstepne Cze 0,9% 0,6% 0,6%
DATATA] 01-lip PMI w przemysle - dane finalne Cze 45,2 44,6 44,6
SO0 01-lip Sprzedaz detaliczna (rdr)$ Maj 3,8% -6,4% -3,2%
SO 01-lip Stopa bezrobocia Cze 6,4% 6,3% 6,5% w
SO0 03-lip PMI ogdlny (composite) - dane finalne Cze 47,0 45,8 45,8
Francja . l
SO0 23-cze PMI ogdlny (composite) - dane wstepne Cze -- 32,1 46,8
SO0 23-cze PMI w przemyséle - dane wstepne Cze -- 40,6 46,0
SOO0 30-cze Zharmonizowana inflacja konsumencka HICP (rdr) - dane wstepne Cze 0,1% WV 0,4% 05% w
DSOO0 30-cze Inflacja konsumencka CPI (rdr) - dane wstepne Cze 0,1% WV 0,4% 04% =
SO0 01-lip PMI w przemysle - dane finalne Cze 52,3 52,1 52,1
SO0 03-lip PMI ogdlny (composite) - dane finalne Cze 51,7 51,3 51,3
Wtochy . l
SO0 30-cze  Zharmonizowana inflacja konsumencka HICP (rdr) - dane wstepne Cze -04% WV -0,3% -03% w
SO0 01-lip PMI w przemyséle Cze 47,5 45,4 478 =
S 02-lip Stopa bezrobocia - dane wstepnet Maj 7,8% 6,6% 79% w
SO0 03-lip PMI ogdlny (composite) Cze 47,6 33,9 46,9
Wielka Brytania :‘; z
SO0 23-cze PMI w przemysle (sa) - dane wstepne Cze -- 40,7 45,0
SO0 23-cze  PMI ogdlny (composite) - dane wstepne Cze 47,6 30,0 41,2
DOOO0 30-cze PKB (rdr) - dane finalne | kw. 1,7% -1,6% -1,6% -
DOOO0 30-cze PKB (kdk) - dane finalne | kw. 22% Vv -2,0% 2,0%
SO0 01-lip PMI w przemysle (sa) - dane finalne Cze 50,1 = 50,1 50,1 O
SO0 03-lip PMI ogdélny (composite) - dane finalne Cze 47,7 47,6 47,6
Japonia [ J
SO0 23-cze PMI ogdlny (composite) - dane wstepne Cze -- 27,8 --
SO0 23-cze PMI w przemysle - dane wstepne Cze -- 38,4 --
SO0 30-cze Produkcja przemystowa (rdr) - dane wstepne Maj -259% WV -15,0% -231% w
SO0 01-lip PMI w przemysle - dane finalne Cze 40,1 37.8 --
SO0 03-lip PMI ogdélny (composite) - dane finalne Cze 40,8 37.9 --
Chile h
SO0 30-cze Produkcja miedzi ogétem (tony) Maj 495 604 474 880 --
SO0 30-cze Produkcja wytwoércza (rdr) Maj -133% V¥V -5,9% -10,0% w»
SO0 01-lip Aktywnos$¢ ekonomiczna (rdr) Maj -153% WV -14,1% -16,5%
Kanada I o I
DALATATATA) 30-cze PKB (rdn)t Kwi -171% -5,9% -171% ©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 dzieri: 03-lip-20) Zmiana ceny’ 0d poczatku roku®
Cena 2tyg. pocz. kw. pocz.roku 1rok Srednia Min. Maks.
LME (USD/t; Mo w USD/funt)
Miedz 6 022,50 34% V -03% V -22% 2,1% 5512,51 4617,50  6300,50
Molibden 747 V -6,0% 12% WV -188% V -36,4% 8,98 7,33 10,90
Nikiel 13 040,00 3,3% 20% V -6,9% 6,0% 12482,55 1105500 14 290,00
Aluminium 1 581,50 05% Vv -13% V-121% V -10,7% 159534  1421,50 1810,50
Cyna 16 960,00 0,2% 0,7% 07% V -86% 16 061,66 13400,00 17 775,00
Cynk 2 020,00 V -24% V -1,8% V-11,9% V -17.2% 2 046,06 177350  2466,50
Otéw 1756,00 vV -04% V -18% V -87% V -64% 1761,85 1576,50  2027,00
LBMA (USD/troz)
Srebro 18,02 0,9% 1,0% Vv -0,1% 17,9% 16,68 12,01 18,78
Ztoto 2 1772,90 0,6% 0,3% 16,4% 25,3% 1648,43 1474,25 1777,45
LPPM (USD/troz)
Platyna?’ 80800 VvV -15% V¥V -07% V -168% V -33% 846,13 593,00 1017,00
Pallad 2 1905,00 06% = 00% VvV -08% 22,4% 212317 1557,00 2781,00
Waluty*
EURUSD 1,1224 0,1% 02% VvV -01% VvV -0,6% 1,1025 1,0707 1,1456
EURPLN 4,4671 0,3% 0,0% 4,9% 5,3% 4,4154 4,2279 4,6044
USDPLN 3,9764 02% VvV -0,1% 4,7% 5,7% 4,0074 3,7861 4,2654
USDCAD 1,3565 01% VvV -0,5% 4,4% 3,9% 1,3650 1,2970 1,4496
USDCNY 7,0663 v 0,0% 0,0% 1,5% 2,8% 7,0361 6,8598 7,1671
USDCLP 80398 VvV -16% V -15% 8,0% 18,1% 813,19 748,74 867,83
Rynek pieniezny
3m LIBOR USD 0276 v -002 v -003 v -163 v -203 1,055 0,276 1,900
3m EURIBOR -0,435 v 004 v -001 wv -005 w -008 -0,357 -0,489 -0,161
3m WIBOR 0,260 v -001 = 000 v -145 v -146 1,086 0,260 1,710
5-letni swap st. proc. USD 0,332 v -0,04 001 v -140 v -139 0,791 0,315 1,693
5-letni swap st. proc. EUR -0,347 v 0,00 001 v -024 v -006 -0,266 -0,453 -0,090
5-letni swap st. proc. PLN 0,555 0,07 002 v -123 v -122 1,080 0,485 2,050
Paliwa
Ropa WTI Cushing 40,65 0,5% 35% Vv -334% WV -29,1% 36,74 -37,63 63,27
Ropa Brent 42,37 0,3% 36% Vv -362% V -32,8% 40,85 17,32 69,02
Diesel NY (ULSD) 123,36 1,0% 43% Vv -391% V -349% 124,91 60,67 206,01
Pozostate
VIX 27,68 v 409 v -275 13,90 15,11 32,80 12,10 82,69
BBG Commodity Index 65,63 1,2% 1.0% v -189% Vv -17,1% 67,74 59,48 81,64
S&P500 3130,01 0,4% 1.0% v -3,1% 4,5% 299532 223740 338615
DAX 12 528,18 2,2% 1.8% v -54% v -0,8% 11756,76  8441,71 13 789,00
Shanghai Composite 3 152,81 6,3% 5,6% 3,4% 4,9% 2911,18 2660,17 315281
WIG 20 1 800,96 0,2% 24% Vv -162% WV -23,6% 179227 130573 2200,10
KGHM 94,26 8,4% 37% Vv -1,4% Vv -60% 81,09 49,40 101,00

°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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Miedz - oficjalne zapasy gietdowe (tys. ton)
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Ostatnie dane w nawiasach. Zrédto: Bloomberg, KGHM Polska Miedz

Miedz - oficjalne zapasy gieldy LME (tys. ton)
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Ostatnie dane w nawiasach. Zrédto:

Bloomberg, KGHM Polska Miedz

Miedz - cena w USD (lewa 0$) i PLN (prawa o$) za tone

Srebro - cena (l. 0$) i relacja do ceny ztota (p. 095)
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Zrédto: Bloomberg, KGHM Polska Miedz

Zrédto: Bloomberg, KGHM Polska Miedz
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Nota prawna

Powyzszy materiat zostat opracowany na podstawie m.in. nastepujacych raportéw z okresu: 22 czerwca - 5 lipca 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 systemoéw:
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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